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Atikah Septanti. Pengaruh Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Beta 
Saham, dan Return on Assets terhadap Return Saham Syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 
Penelitian ini bertujuan 1) untuk menganalisis pengaruh DER terhadap 
return saham syariah, 2) untuk menganalisis pengaruh CR terhadap return saham 
syariah, 3) untuk menganalisis pengaruh beta saham terhadap return saham 
syariah, 4) untuk menganalisis pengaruh ROA terhadap return saham syariah 4) 
untuk menganalisis pengaruh DER, CR, beta saham dan ROA secara simultan 
terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index. 
Metode penelitian yang digunakan dalam penelitian ini penelitian berupa 
data laporan keuangan, DER, CR, beta saham dan ROA. Populasi dalam 
penelitian ini adalah 30 perbankan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index dan 
teknik pengambilan sampel menggunakan sampel purposive, berdasarkan kriteria 
responden maka ditemukan 12 perusahaan. Sedangkan Metode analisis yang 
digunakan adalah analisis regresi linier berganda. 
Berdasarkan hasil penelitian dapat dilihat dari hipotesis secara parsial dan 
simultan : (1) tidak memiliki pengaruh DER terhadap return saham syariah 
dengan tingkat signifikansi 0,866 dan artinya hipotesis ditolak, (2) memiliki 
pengaruh CR terhadap return saham syariah dengan tingkat signifikansi 0,015 dan 
artinya hipotesis diterima, (3) memiliki pengaruh beta saham terhadap return 
saham syariah dengan tingkat signifikansi 0,000 dan artinya hipotesis diterima (4) 
memiliki pengaruh ROA terhadap return saham syariah dengan tingkat 
signifikansi 0,049, dan artinya hipotesis diterima dan (5) memiliki pengaruh DER, 
CR, beta saham, dan ROA secara bersama-sama terhadap return saham syariah 
dengan tingkat signifikansi 0,000 dan artinya hipotesis diterima. Nilai R2 sebesar 
0,82,4 Artinya nilai koefisien determinasi sebesar 82,4% menunjukkan besarnya 
proporsi total nilai-nilai variabel return saham syariah yang dapat diterangkan 
melalui pengaruh DER, CR, beta saham, dan ROA secara bersama-sama sebesar 
82,4% menunjukan tingkat pengaruh yang sangat kuat. 
 


















Atikah Septanti. Effect of Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Beta 
Stock, and Return on Assets on Return of Sharia Stocks listed on the Jakarta 
Islamic Index in 2017-2020. 
This study aims 1) to analyze the effect of DER on Islamic stock returns, 2) 
to analyze the effect of CR on Islamic stock returns, 3) to analyze the effect of 
stock beta on Islamic stock returns, 4) to analyze the effect of ROA on Islamic 
stock returns 4) to analyze the effect of ROA on Islamic stock returns. analyze the 
effect of DER, CR, stock beta and ROA simultaneously on Islamic stock returns 
listed in the Jakarta Islamic Index. 
The research method used in this research is financial statement data, 
DER, CR, stock beta and ROA. The population in this study were 30 banks 
registered in the Jakarta Islamic Index and the sampling technique used a 
purposive sample, based on the respondent's criteria, 12 companies were found. 
While the analytical method used is multiple linear regression analysis. 
Based on the results of the study, it can be seen from the partial and 
simultaneous hypotheses: (1) does not have the effect of DER on sharia stock 
returns with a significance level of 0.866 and means that the hypothesis is 
rejected, (2) has an influence of CR on sharia stock returns with a significance 
level of 0.015 and it means that the hypothesis is accepted. , (3) has the effect of 
beta stock on Islamic stock returns with a significance level of 0.000 and it means 
that the hypothesis is accepted (4) has the effect of ROA on Islamic stock returns 
with a significance level of 0.049, and it means that the hypothesis is accepted and 
(5) has the effect of DER, CR, beta shares, and ROA together on sharia stock 
returns with a significance level of 0.000 and it means that the hypothesis is 
accepted. The value of R2 is 0,824. This means that the coefficient of 
determination of 82,4% indicates the proportion of the total values of the Islamic 
stock return variables which can be explained through the influence of DER, CR, 
stock beta, and ROA together of 82,4% indicating the level of influence very 
strong. 
 












Puji dan syukur kepada Allah SWT, berkat Rahmat, Hidayah Dan Karunia 
Nya kepada kita semua, sehinga kami dapat menyelesaikan skripsi dengan judul 
“Pengaruh Debt to Equity Ratio, Current Ratio, Beta saham, dan Return on 
Assets terhadap Return Saham Syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2017-2020”. 
Skripsi ini diusun sebagai salah satu syarat untuk memperoleh gelar 
sarjana manajemen  pada Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Pancasakti 
Tegal. 
Peneliti menyadari dalam penyusunan Skripsi ini tidak akan selesai tanpa 
bantuan dari berbagai pihak. Maka dari itu pada kesempatan ini, kami 
mengucapkan terima kasih kepada : 
1. Dr. Dien Noviany R., S.E, M.M, Akt, selaku Dekan Fakultas Ekonomi dan 
Bisnis Universitas Pancasakti Tegal. 
2. Yuni Utami, S.E, M.M. Selaku ketua progdi Program S-1 Manajemen 
Fakultas Ekonomi dan Bisnis Universitas Pancasakti Tegal dan Dosen 
pembimbing II, yang telah meluangkan waktu, tenaga, pikiran, dan senantiasa 
sabar memberikan pengarahan, bimbingan, dan motivasi dalam penyelesaian 
skripsi ini. 
3. Jaka Waskito S.E, M.Si, selaku Dosen Pembimbing I, yang sudah 




4. Kepada semua pihak yang tidak bisa disebutkan satu-persatu, yang telah 
membantu sehingga skripsi ini dapat terselesaikan dengan baik. 
     Kami menyadari skripsi ini tidak lepas dari kekurangan, maka kami 
mengharapkan saran dan kritik demi kesempurnaan skripsi ini. 
Akhir kata, peneliti berharap skripsi ini berguna bagi para pembaca dan 
pihak-pihak lain yang berkepentingan.  
. 
 
                                                                Tegal, 30 Juni 2021 
 




















HALAMAN JUDUL .......................................................................................  i 
HALAMAN PERSETUJUAN PEMBIMBING..............................................  ii 
HALAMAN PENGESAHAN PENGUJI SKRIPSI ........................................  iii 
MOTTO DAN PERSEMBAHAN ..................................................................  iv 
HALAMAN PERNYATAAN KEASLIAN DAN PERSETUJUAN  
PUBLIKASI ....................................................................................................  v 
ABSTRAK .......................................................................................................  vi 
ABSTRACT.......................................................................................................  vii 
KATA PENGANTAR .....................................................................................  viii 
DAFTAR ISI....................................................................................................   ix 
DAFTAR TABEL ............................................................................................   xii 
DAFTAR GAMBAR .......................................................................................   xiv 
DAFTAR LAMPIRAN ...................................................................................   xv 
BAB I  PENDAHULUAN 
A. Latar Belakang  ............................................................................... 1 
B. Rumusan Masalah ...........................................................................     6 
C. Tujuan Penelitian.............................................................................     6 
D. Manfaat Penelitian …………………………………………… .....     7 




A. Landasan Teori ..................................................................................    9 
1. Pasar Modal  .................................................................................   9 
2. Pasar Modal Syariah .....................................................................   10 
3. Saham Syariah dan Jakarta Islamic Index....................................   11 
4. Return Saham Syariah  .................................................................   13 
5. Dept to Equity Ratio  ....................................................................   16 
6. Current Ratio   ..............................................................................   17 
7. Beta Saham  ..................................................................................   19 
8. Return on Assets............................................................................   22 
B. Penelitian Terdahulu..........................................................................   23 
C. Kerangka Pemikiran ..........................................................................   32 
D. Perumusan Hipotesis .........................................................................   37 
BAB   III    METODE PENELITIAN 
A. Jenis Penelitian ..................................................................................    38 
B. Populasi dan Sampel..........................................................................    39 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel .................................    42 
D. Metode Pengumpulan Data ...............................................................    46 
E.  Teknik data .......................................................................................    46 
F.  Metode Analisis Data dan Uji Hipotesis ...........................................    46 
BAB  IV    HASIL DAN PEMBAHASAN 
A. Gambaran Umum Objek Penelitian ...................................................    59 
B. Hasil Penelitian ..................................................................................    74 






BAB  V  KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan.........................................................................................  111 
B. Saran...................................................................................................  111 
C. Keterbatasan Penelitian ......................................................................  112 
DAFTAR PUSTAKA ......................................................................................  114 























Tabel                 Halaman 
1. Perkembangan saham syariah ..................................................  3 
2. Penelitian Terdahulu .................................................................  28 
3. Populasi Jakarta Islamic Index ................................................  39 
4. Sampel penelitian .....................................................................  42 
5. Operasional Variabel ................................................................  44 
6. Kriteria Pengambilan Keputusan Ada Auto Korelasi ..............  50 
     7                 Hasil Return Saham Syariah 2017-2020 ..................................  75 
     8                 Hasil DER 2017-2020 ..............................................................  78 
     9                 Hasil CR 2017-2020 .................................................................  80 
     10               Hasil Beta Saham 2017-2020 ...................................................  83 
     11               Hasil ROA 2017-2020..............................................................  85 
     12               Deskriptif DER  ......................................................................  88 
     13               Deskriptif CR  ......................................................................  88 
     14               Deskriptif Beta Saham..............................................................  89 
     15               Deskriptif ROA  ......................................................................  89 
     16               Uji Normalitas Kolmogorov Smirnov ......................................  92 
     17               Uji Multikolinieritas .................................................................  92 




     19               Hasil Analisis Regresi Linier Berganda ...................................  95 
     20               Hasil Uji Parsial (Uji t) ............................................................  98 
     21          Hasil Uji Simultan (Uji F) .............................................................  101 























Gambar                Halaman 
      1.           Pertumbuhan Saham Syariah   .....................................................   4 
      2.           Kerangka Pemikiran Konseptual  ................................................   35 
      3             Grafik Return Saham Syariah 2017-2020   .................................   76 
      4             Grafik DER 2017-2020   .............................................................   79 
      5             Grafik CR 2017-2020  ................................................................   81 
       6              Grafik Beta Saham 2017-2020   .................................................   84 
      7              Grafik ROA 2017-2020  ............................................................   86 
      8             Grafik Histogram Uji Normalitas  ..............................................   91 
      9             Grafik Normal P-P Plot Of Regression Uji Normalitas   ............   91 













Lampiran                   Halaman 
Lampiran 1  Hasil Return Saham Syariah 2017-2020  ....................................  120 
Lampiran 2  Hasil DER 2017-2020  ................................................................  123 
Lampiran 3 Hasil CR 2017-2020   ...................................................................  126 
Lampiran 4 Hasil Beta Saham 2017-2020   .....................................................  129 
Lampiran 5 Hasil ROA 2017-2020   ................................................................  132 
Lampiran 6 Input Data SPSS ...........................................................................  135 











A. Latar Belakang Masalah 
Pada era modern seperti ini, memiliki tabungan untuk masa depan 
adalah suatu keharusan dan sangat penting. Tabungan untuk masa depan 
mempunyai beberapa manfaat dan sangat berguna ketika kita sudah berhenti 
bekerja atau membutuhkan biaya mendadak ketika ada keperluan. Pada era 
modern saat ini ada banyak alternatif dalam memilih cara menabung, salah 
satunya adalah dengan berinvestasi dengan saham. Dalam berinvestasi pada 
pasar saham, kita harus terlebih dahulu mengerti perusahaan yang baik untuk 
investasi yang akan kita ditanamkan pada perusahaan tersebut. Perusahaan 
yang baik biasanya memiliki laba bersih yang besar sehingga keuntungan 
perusahaan tersebut besar. 
Investasi pada objek investasi berisiko di dalam pasar modal salah 
satunya yaitu investasi dalam bentuk saham. Hal ini menyatakan bahwa 
investasi dalam bentuk saham memberikan ketidakpastian kepada tingkat 
return yang di harapkan dimasa yang akan datang. Saham berwujud selembar 
kertas yang menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan 
yang menerbitkan surat berharga tersebut. Salah satu tujuan dari investor 
membeli saham yaitu untuk mendapatkan return. Menurut Brigham et al. 
(1997 : 439), return saham adalah ukuran dari kinerja keuangan atas suatu 






realisasi (realize), merupakan return yang telah terjadi, dan return ekspektasi 
(expected) yaitu return yang diharapkan akan diperoleh oleh investor di masa 
yang akan datang Jogiyanto, (2010:203). 
Dalam mengembangkan dan meningkatkan perekonomian suatu 
negara pasar modal memiliki peran penting serta telah menjadi salah satu 
sumber kemajuan ekonomi, sebab pasar modal dapat menjadi sumber dana 
alternatif bagi perusahaan. Para insvestor juga dapat menginvestasikan 
modalnya dalam pasar modal. Ada beberapa jenis beberapa jenis indeks 
dalam pasar modal, salah satunya adalah Jakarta Islamic Index (JII). JII 
adalah jenis indeks saham yang memenuhi kriteria syariah yang bertujuan 
untuk meningkatkan kepercayaan investor untuk melakukan investasi pada 
saham berbasis syariah menjadi tolak ukur kinerja (benchmark) dalam 
memilih portofolio saham yang halal. Return saham adalah harapan dari 
investor dari dana yang diinvestasikan melalui saham, dimana hasilnya 
berupa yield dan capital gain (loss) (Hartono, 2010:198). Berikut ini adalah 
perkembangan saham syariah 
Tabel 1  
Perkembangan Saham Syariah Tahun 2017-2020 
 
  2017 2018 2019 2020 
Jakarta Islamic 
Index  2.288.015,67 2.239.507,78 2.318.565,69 2.058.772,65 
Indeks Saham 
Syariah Indonesia  
3.704.543,09 3.666.688,31 3.744.816,32 3.344.926,49 






Dilihat dari data statistik dari Otoritas Jasa Keuangan (OJK), Indeks 
Jakarta Islamic Index (JII) mengalami peningkatan kapitalisasi pasar Bursa 
Efek Indonesia (BEI). Pada tahun 2017 kapitalisasi yang di peroleh sebanyak 
2.288.015,67, tahun 2018 mengalami penurun yang tidak terlalau jauh yaitu 
2.239.507,78, pada tahun 2019 kapitalisasi JII mengalami peningkatan yaitu 
2.318.565,69, tahun 2020 yaitu 2.058.772,65. Dari tahun 2017-2020 JII 
mengalami fluktuasi. Sedangkan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI) 
mengalami peningkatan kapitalisasi pasar Bursa Efek Indonesia (BEI). Pada 
tahun 2017 kapitalisasi yang di peroleh sebanyak 3.704.543,09, tahun 2018 
mengalami penurunan yaitu 3.666.688,31, pada tahun 2019 kapitalisasi ISSI 
mengalami peningkatan yaitu 3.744.816,32, dan pada tahun 2020 mengalami 
penurunan sebesar 3.344.926,49. perkembangan dari tahun 2017-2020 
mengalami fluktuasi. 
Gambar 1 
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Sumber : Statistik Saham Syariah 
Untuk mendapatkan hasil dari investasi saham dianamai dengan 
return. Return merupakan hasil dari investasi. Return dapat dikur sebagai alat 
ukur untuk mengukur keberhasilan perusahaan, dengan adanya return menjadi 
daya tarik investor berinvesatasi karena return merupakan hasil dari investasi. 
Return terbagi atas dua yaitu realized return atau return yang sudah dihitung 
berdasarkan data historis yang digunakan sebagai salah satu alat pengukur 
kinerja perusahaan, sedangkan expected return merupakan return yang 
diharapkan dimasa datang dan bersifat tidak pasti (Tandelin, 2010: 77). 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan kelompok dalam rasio 
Levarage. Rasio ini menunjukkan komposisi atau struktur modal dari total 
pinjaman (hutang) terhadap total modal yang dimiliki perusahaan perusahaan 
dalam memenuhi kewajiban jangka panjangnya. Debt to Equity Ratio (DER) 
adalah perbandingan antara total utang dengan total modal. Debt to Equity 
Ratio (DER) digunakan untuk mengukur tingkat penggunaan hutang terhadap 
total shareholder’s equity yang dimiliki perusahaan (Ang, 1997 : 35). 
Current Ratio (CR) yaitu perbandingan antara jumlah aktiva lancar 
dengan hutang lancar. Rasio ini menunjukkan bahwa nilai kekayaan lancar 
yang segera dapat dijadikan uang ada sekian kalinya dari hutang jangka 
pendek. Current Ratio 200% dianggap sudah memuaskan bagi suatu 
perusahaan, tetapi jumlah modal kerja dan besarnya ratio tergantung pada 





thumb) dan akan digunakan sebagai titik tolak untuk mengadakan penelitiaan 
atau analisa yang lebih lanjut (Munawir, 2005:72). 
Return On Assets (ROA) merupakan penilaian profitabilitas atas total 
assets, dengan cara membandingkan laba setelah pajak dengan rata-rata total 
aktiva. Return On Assets (ROA) menunjukkan efektivitas perusahaan dalam 
mengelola aktiva baik dari modal sendiri maupun dari modal pinjaman, 
investor akan melihat seberapa efektif suatu perusahaan dalam mengelola 
assets. Semakin tinggi tingkat Return On Assets (ROA) maka akan 
memberikan efek terhadap volume penjualan saham, artinya tinggi rendahnya 
Return On Assets (ROA) akan mempengaruhi minat investor dalam 
melakukan investasi sehingga akan mempengaruhi volume penjualan saham 
perusahaan begitu pula sebaliknya (Horne,2005:224). 
Risiko pasar (beta saham) sering dihubungkan dengan 
penyimpangan/deviasi dari outcome yang diterima dengan yang diekspektasi. 
Risiko ada dua yaitu risiko sistematik dan risiko non sistematik. Dalam 
beberapa penelitian lebih sering menggunakan risiko sistematik yaitu risiko 
yang dihadapi perusahaan yang berkaitan dengan kejadian-kejadian di luar 
kegiatan operasional perusahaan seperti inflasi, resesi dan sebagainya. Risiko 
pasar yang besar akan memberikan informasi bagi investor untuk berhati-hati 
dalam pengambilan keputusan berinvestasi. Para investor berhati-hati 
(cenderung menunggu) ketika kondisi pasar tidak stabil, sehingga 








Fenomena pada jakarta islamic index bahwa return saham syariah 
setiap tahun mengalami fluktuasi yaitu dari tahun 2016 hingga tahun 2020 
yang berdapak negative pada dept to equity ratio terkait hutang jangka 
panjang lebih besar daripada modal saham itu sendiri, current rasio juga yaitu 
aktiva lancar yang dihasilkan lebih kecil dibandingkan dengan hutang lancar, 
sedangkan beta saham pada periode tertentu dihasilkan oleh harga saham dan 
indexs harga saham gabungan dengan pada masa awal tahun 2020 mengalami 
penurunan karena pandemic covid 19. Dan faktor terakhir adalah hasil pada 
laporan keuangan yaitu total asset mengalami penurunan yang signifikan 
yang menghasilkan return on asset mengalami penurunan yang berdampak 
langsung pada return saham yang terdaftar di Jakarta Islamic Index  pada 
tahun 2017-2020. 
Berdasarkan latar belakang dan uraian diatas, maka penulis 
berkeinginan untuk  mengetahui apakah DER, CR, Beta saham, dan ROA 
secara parsial maupun simultan memberikan pengaruh terhadap return saham 
syariah dan dengan objek penelitiannya adalah Jakarta Islamic Index yang 
ada di Indonesia periode 2017-2020. 
B. Rumusan Masalah 
1. Apakah Dept to Equity Ratio Berpengaruh Terhadap Return Saham 





2. Apakah Current Ratio Berpengaruh Terhadap Return Saham Syariah 
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020? 
3. Apakah Beta Saham Berpengaruh Terhadap Return Saham Syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020? 
4. Apakah Return On Assets Berpengaruh Terhadap Return Saham Syariah 
yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020? 
5. Apakah Dept to Equity Ratio, Current Ratio, Beta Saham dan Return On 
Assets berpengaruh secara simultan terhadap Return Saham Syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020? 
C. Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian ini adalah untuk mengetahui : 
1. Untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
Dept to Equity Ratio Terhadap Return Saham Syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020 
2. Untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
Current Ratio Terhadap Return Saham Syariah yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index tahun 2017-2020 
3. Untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
Beta Saham Terhadap Return Saham Syariah yang terdaftar di Jakarta 





4. Untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
Return On Assets Berpengaruh Terhadap Return Saham Syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020 
5. Untuk menganalisis dan mendapatkan bukti empiris mengenai pengaruh 
Dept to Equity Ratio, Current Ratio, Beta Saham dan Return On Assets 
berpengaruh secara simultan terhadap Return Saham Syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020 
D. Manfaat Penelitian 
Dalam melakukan sebuah penelitian, seorang peneliti pasti ingin mendapatkan 
manfaat dari penelitiannya tersebut baik manfaat praktis dan teoritis. Adapun 
manfaat dari penelitian ini adalah: 
1. Manfaat Praktis 
a. Bagi Perusahaan 
1) Hasil penelitian ini diharapkan dapat sebagai referensi dalam 
melaksanakan prinsip perekonomian syariah yang sesuai dengan 
syariat Islam serta meningkatkan kinerja bank terkait Return saham 
syariah yang terdaftar pada Jakarta Islamic index. 
2) Hasil penelitian diharapkan dapat dijadikan pacuan atau 
pertimbangan agar lebih baik lagi dalam perkembangannya 
terkait DER, CR, Beta Saham dan ROA agar dapat 
meningkatkan Return saham syariah pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic index 2017-2020. 





1) Diharapkan dapat berguna sebagai bahan pertimbangan awal 
untuk membuat keputusan dalam menanamkan modalnya. 
2) penelitian ini dapat menjadi bahan informasi maupun masukan 
bagi pengguna laporan keuangan pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index baik manajemen, pemegang 
saham, maupun investor yang ingin melakukan. 
2. Manfaat Teoritis 
a. Bagi Peneliti 
Penelitian ini diharapkan akan memberikan kontribusi dalam 
menambah wawasan mengenai Return Saham Syariah pada 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index, serta menambah 
referensi penelitian dibidang manajemen. 
b. Bagi Pihak Luar 
Hasil dari penelitian ini diharapkan dapat dijadikan informasi 
dengan referensi bacaan bagi peneliti lain yang akan melakukan 









A. Landasan Teori 
Landasan teori adalah seperangkat definisi dan konsep yang telah 
disusun rapi, sistematis serta relevan yang digunakan untuk menjelaskan 
tentang variabel dalam sebuah penelitian. Landasan teori ini diibaratkan akan 
menjadi pondasi atau dasar yang kuat dalam sebuah sebuah penelitian skripsi. 
Teori yang akan digunakan bukan sekedar pendapat dari pengarang lain, 
tetapi teori-teori yang benar-benar telah teruji kebenarannya. Adapun 
landasan teori yang digunakan dalam penelitian ini adalah sebagai berikut : 
1. Pasar Modal 
Pasar modal secara umum adalah suatu tempat bertemunya para 
penjual dan pembeli untuk melakukan transaksi dalam rangka memperoleh 
modal. Penjual dalam pasar modal merupakan perusahaan yang 
membutuhkan modal (emiten), sehingga mereka berusaha untuk menjual 
efek-efek di pasar modal. Sedangkan pembeli (investor) adalah pihak yang 
ingin membeli modal di perusahaan yang menurut mereka menguntungkan 
(Kasmir, 2013:184). Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk 
berbagai instrumen keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, 
baik surat utang (obligasi), ekuiti (saham), reksadana, instrument derivaif 
maupun instrument lainnya. Keberadaan pasar modal sangat berperan 






dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau 
sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat 
pemodal (investor). Kedua, pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat 
untuk berinvestasi pada instrumen keuangan seperti saham, obligasi, 
reksadana, dan lain-lain. Dengan demikian masyarakat dapat 
menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuangan 
dan risiko masing-masing instrumen (www.idx.co.id). 
2. Pasar Modal Syariah 
Perkembangan pasar modal yang berbasis syariah di Indonesia 
yang ditetapkan oleh Badan Pengawas Pasar Modal (Bapepam) bahwa 
pasar modal syariah juga dapat mengembangkan pada pasar modal di 
Indonesia. Bapepam merancang sebuah dua strategi utama untuk mencapai 
pengembangan pasar modal syariah dan produk pasar modal syariah. 
Pertama ialah mengembangkan kerangka hukum untuk memfasilitasi 
pengembangan pasar modal berbasis syariah. Kedua, mendorong 
pengembangan produk pasar modal berbasis syariah. Kedua strategi 
tersebut yang dijabarkan oleh Bapepam menjadi tujuh implementasi 
strategi (Huda, 2007:58) :  
a. Harus sesuai dengan peraturan yang berprinsip syariah 
b. Menyusun standar akuntansi 
c. Mengembangkan profesi pelaku pasar 
d. Sosialisasi prinsip syariah 





f. Menciptakan produk baru 
g. Meningkatkan kerja sama dengan Dewan Syariah Nasional (DSN) 
MUI. 
3. Saham Syariah Dan Jakarta Islamic Index (JII) 
Saham dikategorikan menjadi dua yaitu saham syariah dan saham 
non syariah. Perbedaan ini terletak pada kegiatan usaha dan tujuannya. 
Gumilang (2013:9), pasar modal syariah dapat dikatakan sebagai pasar 
modal yang menerapkan prisip-prinsip syariah. Oleh karena itu instrument 
yang diperdagangkan tidak boleh bertentangan dengan syariat Islam, 
seperti riba (bunga), perjudian, spekulasi, produsen minuman keras dan 
sebagainya.  
Hidayat (2011:78) saham syariah adalah emiten mengeluarkan 
bukti kepemilikan atas suatu perusahaan pada jenis usaha, produk barang, 
jasa yang diberikan dan akad serta cara pengelolaan tidak bertentangan 
dengan prinsip – prinsip syariah (dan pada saham syariah berbeda dengan 
saham preferen yang memiliki hak – hak istimewa. Perusahaan yang 
memiliki saham syariah harus sesuai dengan kriteria-kriteria yang telah 
ditetapkan oleh Dewan Syariah Nasional-Majelis Ulama Indonesia (DSN-
MUI) yang diatur oleh Peraturan Bapepam-LK, Nomor II. K.1 yaitu 
tentang kriteria dan Penerbitasn Daftar Efek Syariah sebagai berikut 
(Sutedi, 2011:35): 






1) Meneyelenggarakan jasa keuangan yang menerapakna konsep 
ribawai, jual beli risiko mengandung gharar dan atau maysir,  
2) Memproduksi, mendistribusikan/jasa haram karena zatnya (haram 
li dzatihi), barang/jasa haram bukan karena zatnya (haram 
lighairihi) yang ditetapkan oleh DSN-MUI, serta barang/jasa yang 
merusak moral dan bersifat mudharat. 
b. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertasi penyerahan 
barang/jasa.  
c. Tidak melakukan perdagangan dengan penawaran atau permintaan 
palsu.  
d. Tidak melebihi rasio – rasio keuangan sebagai berikut: 
1) Total utang berbasis bunga: total ekuitas 82% 
2) Total pendapatan bunga dan pendapatan nonhalal lainnya total 
pendapatan (revenue) 10%. 
Sejarah pasar modal syariah di Indonesia sendiri dimulai dengan 
diterbitkanya Reksa Dana Syariah oleh PT. Danareksa Investment 
Management pada 3 Juli 1997. Selanjutnya, Bursa Efek Indonesia bekerja 
sama dengan PT. Danareksa Investment Management meluncurkan Jakarta 
Islamic Index (JII) pada tanggal 3 Juli 2000 yang bertujuan memandu 
investor yang ingin menginvestasikan dananya secara syariah. Dengan 
hadirnya indeks tersebut, maka para pemodal telah disediakan saham-
saham yang dapat dijadikan sarana berinvestasi sesuai dengan prinsip 





atas 30 jenis saham yang dipilih dari saham-saham yang sesuai dengan 
syariah islam, yang dievaluasi setiap 6 bulan. Penentuan komponen indeks 
setiap bulan Januari dan Juli. Sedangkan perubahan pada jenis usaha 
emiten akan dimonitoring secara terus menerus berdasarkan data-data 
publik yang tersedia. Perhitungan Jakarta Islamic Index (JII) dilakukan 
oleh Bursa Efek Indonesia (BEI) dengan menggunakan metode 
perhitungan indeks yang telah ditetapkan oleh Bursa Efek Indonesia (BEI), 
yaitu dengan bobot kapitalisasi pasar (marketcap weighted). Perhitungan 
indeks ini juga mencakup penyesuaian-penyesuaian (adjustment) akibat 
berubahnya data emiten yang disebabkan oleh aksi korporasi (Hasanah & 
Riyanti, 2016). 
4. Return Saham 
a. Pengertian Return Saham 
Return saham merupakan laba atas suatu investasi yang 
biasanya dinyatakan sebagai tarif persentase tahunan (Fakhruddin, 
2008:169). Fahmi dan Yovi (2009:151) mengatakan return saham 
adalah keuntungan yang diperoleh oleh perusahaan, individu dan 
institusi dari hasil kebijakan investasi yang dilakukannya. Semakin 
tinggi return saham maka semakin baik investasi yang dilakukan 
karena dapat menghasilkan keuntungan, sebaliknya semakin return 






Jogiyanto (2014:235), return merupakan hasil yang diperoleh 
dari investasi. Return dapat berupa return realisasian yang sudah 
terjadi atau return ekspektasian yang belum terjadi tetapi yang 
diharapkan akan terjadi dimasa mendatang. 
 
b. Macam-macam Return Saham 
Menurut Hartono (2013:235), return dibagi menjadi dua 
bagian, yaitu return realisasi (realized return) dan return ekspektasian 
(expected return), sebagai berikut:  
1) Return realisasi (realized return), merupakan return yang telah 
terjadi. Return realisasi dihitung dengan menggunakan data 
historis. Return realisasi penting karena digunakan sebagai salah 
satu pengukur kinerja dari perusahaan. Return realisasi juga 
berguna sebagai dasar penentu return ekspektasi (expected return) 
dan risiko dimasa mendatang. 
2) Return ekspektasi (expected return), merupakan yang diharapkan 
akan diperoleh investor dimasa mendatang. Berbeda dengan 
return realisasi yang sifatnya sudah terjadi, return ekspektasi 
sifatnya belum terjadi. 
c. Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Return Saham 
Informasi yang tersedia di pasar modal memiliki peranan yang 
penting untuk mempengaruhi segala macam bentuk transaksi 





yang diterbitkan oleh emiten akan mempengaruhi para calon investor 
dalam mengambil keputusan untuk memilih portofolio investasi yang 
efisien. Menurut Jogiyanto (2014:351), para pelaku pasar modal akan 
mengevaluasi setiap pengumuman yang diterbitkan oleh emiten, 
sehingga hal tersebut akan menyebabkan beberapa perubahan pada 
transaksi perdagangan saham, misalnya adanya perubahan pada 
volume perdagangan saham, perubahan pada harga saham, proporsi 
kepemilikan, dan lain-lain. Lingkungan mikro yang mempengaruhi 
harga saham antara lain :  
1) Pengumuman tentang pemasaran, produksi, dan penjualan. 
2) Pengumuman pendanaan (financing announcement).  
3) Pengumuman badan direksi manajemen (management board of 
director announcements).  
4) Pengumuman penggabungan pengambilalihan diversifikasi. 
5) Pengumuman invetasi (investment announcement). 
6) Pengumuman ketenagakerjaan (labour announcement), seperti 
negosiasi baru, kontrak baru, pemogokan dan lainnya.  
7) Pengumuman laporan keuangan perusahaan.  
Sedangkan pada lingkungan makro yang mempegaruhi harga 
saham antara lain:  
1) Pengumuman dari pemerintah.  
2) Pengumuman hukum (legal announcement).  





4) Gejolak sosial politik dalam negeri dan fluktuasi nilai tukar. 
5) Berbagai issue, baik dari dalam dan luar negeri. 
d. Pengukuran Return Saham 
Berdasarkan pengertian return saham, bahwa return suatu 
saham adalah hasil yang diperoleh dari investasi dengan cara 
menghitung selisih harga saham periode berjalan dengan periode 








Ri = Return saham  
Pt = Harga saham pada periode t  
P t-1 = Harga saham pada periode t-1 
5. Dept to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang mengukur sejauh mana 
perusahaan dibiayai oleh pinjaman atau hutang. Debt to equity ratio 
merupakan rasio yang mengukur tingkat penggunaan hutang (leverage) 
terhadap total sharehoder’s equity yang dimiliki perusahaan. Secara 
matematis Debt to Equity Ratio adalah perbandingan antara total hutang 
atau total debts dengan total sharehoder’s equity (Horne dan Wachowicz, 
2009:186). 
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang digunakan untuk menilai 





membandingkan antara seluruh utang, termasuk utang lancar dengan 
seluruh ekuitas (Kasmir, 2013:157). Sedangkan Agus Sartono (2010:217) 
Debt to Equity Ratio (DER) merupakan imbangan antara utang yang 
dimiliki perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini berarti 
modal sendiri semakin sedikit dengan utangnya. 
Semakin besar DER menunjukkan semakin besar biaya 
hutang yang harus dibayar perusahaan dibanding dengan modal yang 
dimiliki, sehingga keuntungan atau profitabilitas akan berkurang. 
Hal tersebut menyebabkan hak para pemegang saham akan 
berkurang, dan akan berpengaruh pada minat investor yang juga 
akan mempengaruhi harga saham yang akan menurun. Dari 
penjelasan di atas dapat disimpulkan bahwa DER adalah rasio yang 
mengukur seberapa besar modal sendiri dapat menahan beban 
hutang, artinya semakin besar nilai DER makan semakin besar risiko 
yang dihadapi perusahaan dalam menjamin hutangnya. Rumus DER 
menurut Fahmi (2012:128) adalah :  
        Hutang Jangka Panjang 
Dept to Equity Ratio  =    x 100% 
    Modal Saham 
Sumber : Fahmi (2012:128) 
6. Current Ratio (CR) 
Kasmir (2016:134) Rasio lancar atau (current ratio) 
merupakan rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam 





tempo pada saat ditagih secara keseluruhan. Sedangkankan Mamduh 
(2016:75) Rasio lancar mengukur kemampuan perusahaan 
memenuhi utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva 
lancarnya (aktiva yang akan berubah menjadi kas dalam waktu satu 
tahun atau satu siklus bisnis). 
Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi, 
sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan 
aktiva lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik 
terhadap profitabilitas perusahaan. Aktiva lancar secara umum 
menghasilkan return yang lebih rendah dibandingkan dengan aktiva 
tetap (Mamduh,2016:75).  
Semakin tinggi rasio ini, semakin besar kemampuan 
perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek. Artinya, 
setiap saat, perusahaan memiliki kemampuan untuk melunasi 
kewajiban-kewajiban jangka pendeknya. Tetapi rasio lancar yang 
terlalu tinggi juga menunjukkan manajemen yang buruk atas sumber 
likuiditas. Kelebihan dalam aktiva lancar seharusnya digunakan 
untuk membayar dividen, membayar hutang jangka panjang atau 
untuk investasi yang bisa menghasilkan tingkat kembalian lebih 
(Darsono dan Ashari, 2005:52). Current Ratio mempunyai standar 
2:1 atau 200% yang berarti current ratio perusahaan lebih dari 200% 





2016:127). Rasio ini dapat dirumuskan sebagai berikut (Mamduh, 
2016:75): 
Aktiva Lancar 
Current Ratio =     x 100% 
Hutang Lancar 
Sumber : (Mamduh, 2016:75) 
 
 
7. Beta Saham  
Brigham dan Houston (2018:358) beta saham adalah suatu 
ukuran yang menunjukkan sampai sejauh mana pengembalian suatu 
saham tertentu bergerak naik dan turun mengikuti pasar saham. Beta 
mengukur risiko pasar. 
Husnan (2015:176) beta adalah suatu pengukuran volatilitas 
tingkat pengembalian suatu sekuritas atau tingkat pengembalian 
portofolio terhadap tingkat pengembalian pasar. Volatilitas itu 
sendiri dapat diartikan sebagai fluktuasi dari keuntungan atau return-
return suatu sekuritas atau portofolio dalam suatu periode waktu 
tertentu. Pengertian lain tentang beta (β) adalah pengukur risiko 
sistematis dari suatu sekuritas atau portofolio terhadap risiko pasar 
(Jogiyanto, 2017:464). 
Fahmi (2012:189) risiko sistematis (beta saham ) adalah 
risiko yang tidak bisa didiversifikasi atau dengan kata lain risiko 





(2011: 201) risiko sistematis merupakan bagian dari variasi 
pengembalian investasi yang tidak dapat dihilangkan melalui 
diversifikasi oleh investor. 
Apabila risiko sistematis muncul, maka semua saham terkena 
dampaknya sehingga investasi dalam satu jenis saham atau lebih 
tidak dapat mengurangi kerugian (Mohamad Samsul, 2006: 285). 
Dari penjelasan diatas dapat disimpulkan bahwa dalam setiap 
investasi tentu tidak dapat menghindari risiko yang terjadi. Terlebih 
saham merupakan investasi jangka panjang yang memiliki tingkat 
risiko lebih tinggi dari investasi jangka pendek seperti pasar uang. 
Risiko yang akan timbul dalam sebuah investasi tersebut dapat 
dibedakan menjadi risiko tidak sistematik yang dapat dihindari 
dengan cara diversifikasi dan risiko sistematik adalah risiko yang 
tidak dapat dihindari.  
Husnan (2015:175) risiko tidak sistematis merupakan risiko 
yang mempengaruhi satu atau sekelompok kecil perusahaan. 
Sedangkan Bodie et. al., (2014 : 206) risiko tidak sistematis 
merupakan risiko yang dapat dihilangkan dengan cara diversifikasi 
dan risiko ini dapat disebut juga dengan risiko khusus perusahaan. 
Artinya risiko tidak sistematis merupakan sebuah risiko yang terjadi 
dalam sebuah investasi namun berbeda dengan risiko sistematis, 
risiko ini bersifat khusus atau hanya terjadi dalam sebuah perusahaan 





Adapun jenis-jenis risiko yang termasuk dalam risiko ini menurut 
Halim (2015:57) diantaranya adalah: 
a. Risiko bisnis Risiko yang timbul akibat menurunnya keuntungan 
atau profitabilitas perusahaan emiten.  
b. Risiko likuiditas Risiko yang berkaitan dengan kemampuan 
saham perusahaan untuk dapat segera diperjualbelikan tanpa 
mengalami kerugian yang berarti.  
c. Risiko tingkat bunga Risiko yang disebabkan oleh perubahan 
tngkat bunga yang berlaku di pasar. Risiko ini berjalan 
berlawanan dengan hargaharga instrument pasar modal. Dalam 
penelitian ini risiko yang digunakan adalah risiko sistematis. Hal 
tersebut karena risiko ini merupakan risiko yang tidak dapat 
didiversifikasikan sehingga investor perlu mempertimbangkan 
dan memahami secara lebih mendalam kemungkinan beberapa 
kondisi perusahaan yang akan berpeluang mendapatkan risiko 
sistematis paling rendah dilihat dari tingkat pengembaliannya 
Apabila risiko tidak sistematis tidak berkorelasi, maka risiko 
sistematis setiap perusahaan akan berkorelasi. Misalkan tingkat 
bunga meningkat lebih besar dari yang diharapkan, semua 
perusahaan akan terkena dampaknya, walaupun dengan intensitifitas 
yang berbeda antar satu perusahaan satu dengan lainnya. Tingkat 
kepekaan tersebut diukur oleh beta, semakin peka perubahaannya 





Untuk mengukur bagaimana beta saham atau tingkat risiko 
yang melekat pada investasi saham, dibutuhkan penilaian terhadap 
beta saham tersebut. Keown dkk. (2018:205) beta saham dapat 
dihitung menggunakan rumus sebagai berikut:  
 
Sumber : Keown dkk (2018:205) 
Keterangan:  
β Saham          = Rata-rata pengembalian saham  
Pengembalian dalam t = Harga Saham Akhir Periode  
n            = Jumlah Bulan  
8. Return on Assets (ROA) 
Bambang Riyanto (2001:336) menyebut istilah ROA dengan 
Net Earning Power Ratio (Rate of Return on Investment / ROI) yaitu 
kemampuan dari modal yang diinvestasikan dalam keseluruhan aktiva 
untuk menghasilkan keuntungan neto. Keuntungan neto yang beliau 
maksud adalah keuntungan neto sesudah pajak. 
Horne dan Wachowicz (2005:235), “ROA mengukur 
efektivitas keseluruhan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang 
tersedia; daya untuk menghasilkan laba dari modal yang 
diinvestasikan”. Horne dan Wachowicz menghitung ROA dengan 






Mamduh (2016:81) mengatakan bahwa, Return on Assets 
(ROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang berhubungan 
dengan profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan atau laba pada tingkat pendapatan, aset dan modal saham 
tertentu. Dengan mengetahui ROA, kita dapat menilai apakah 
perusahaan telah efisien dalam menggunakan aktivanya dalam 
kegiatan operasi untuk menghasilkan keuntungan.  
Rasio ini mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah 
dilakukan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang 
dimiliknya. Semakin tinggi ROA semakin tinggi keuntungan. 
Semakin tinggi keuntungan yang dihasilkan perusahaan akan 
menjadikan investor tertarik akan nilai saham  
Laba Bersih Setelah Pajak  
Return on Asset  =      x 100% 
Total Asset   
Sumber : (Mamduh, 2016:81) 
B. Penelitian Terdahulu 
Penelitian terdahulu merupakan kumpulan dari beberapa hasil 
penelitian yang telah dilakukan oleh peneliti terdahulu yang berkaitan 
dengan penelitian yang akan dilakukan ini. Dan berikut adalah hasil 
penelitian – penelitian terdahulu tersebut : 
1. Penelitian yang di lakukan oleh Adi Bagus Wicaksono, Tri Lestari, 
Mahsina. (2016) dengan judul “Analisis Faktor Analisis Debt to 
Equity Ratio, Price to Book Value, dan Return on Asset Yang 





Dalam Jakarta Islamic Index (JII) Periode 2011-2013 (Studi kasus 
pada perusahaan yang list di BEI)”. Analisis yang di gunakan adalah 
analisis  regresi berganda, dan determinasi. Hasil penelitian 
membuktikan bahwa terdapat pengaruh analisis Debt to Equity Ratio, 
Price to Book Value, dan Return on Asset secara parsial tidak 
memiliki pengaruh terhadap Return Saham 
Terdapat pengaruh analisis Debt to Equity Ratio, Price to Book Value, 
dan Return on Asset secara simultan memiliki pengaruh terhadap 
Return Saham. Persamaan penelitian ini adalah Variabel yang 
digunakan sama yaitu Variabel Debt to Equity Ratio  dan Return on 
Asset sebagai variabel Independen dan Return Saham dependen Dan 
objek penelitian di Jakarta Islamic index. Perbedannya adalah pada 
variabel Price to Book Value dan tahun periode 2011-2013.  
2. Penelitian yang di lakukan oleh Irman Firmansyah (2016) dengan 
judul “Determinan Return Saham Syariah Dengan Risiko Sistematis 
Sebagai Variabel Mediasi”. Analisis yang di gunakan adalah Analisis 
path. Hasil penelitian membuktikan bahwa EPS, ROA, dan NPM 
secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap Return Saham DER 
dan PER secara parsial memiliki pengaruh terhadap Return Saham. 
EPS, ROA, DER, PER, NPM dan beta saham secara simultan 
memiliki pengaruh terhadap Return Saham. Persamaan penelitian ini 
adalah pada Variabel yang digunakan sama yaitu yaitu DER, ROA, 





dependen. Sedangkan perbedaannya adalah Pada variabel EPS dan 
NPM dan analisis path. 
3. Penelitian yang di lakukan oleh Agung Anugrah, Muhamad Syaichu 
(2017) dengan judul “Analisis Pengaruh Return On Equity, Debt To 
Equity Ratio, Current Ratio, Dan Price To Book Value Terhadap 
Return Saham Syariah (Studi Kasus Pada Perusahaan Yang Terdaftar 
Dalam Jakarta Islamic Index Periode 2011-2015 )”. Analisis yang di 
gunakan adalah Analisis regresi sederhana, regresi berganda, dan 
determinasi. Hasil penelitian membuktikan bahwa terdapat ROE dan 
CR secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap Return Saham 
syariah. DER dan PBV secara parsial memiliki pengaruh terhadap 
Return Saham syariah, dan ROE, CR, DER, dan PBV secara simultan 
memiliki pengaruh terhadap Return Saham syariah. Persamaan 
penelitian ini adalah pada Variabel yang digunakan sama yaitu CR 
dab DER sebagai variabel Independen dan Return Saham syariah 
dependen Sedangkan perbedaannya adalah Pada variabel ROE dan 
PBV. 
4. Penelitian yang di lakukan oleh Dodyk Roset Rido Nur Hidayat 
(2017) 2017 dengan judul “Pengaruh Debt To Equity Ratio (Der), 
Current Ratio (Cr), Net Profit Margin (Npm), Return On Equity 
(Roe), Dan Return On Asset (Roa) Terhadap Return Saham Syariah 
Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (Jii) (Periode 2013-2015) ”. 





penelitian membuktikan bahwa terdapat pengaruh DER, CR, ROA, 
ROE, dan TAT secara parsial memiliki pengaruh terhadap Return 
Saham syariah. Dan ROE, CR, DER, dan PBV secara simultan 
memiliki pengaruh terhadap Return Saham syariah. Persamaan 
penelitian ini digunakan sama yaitu CR, ROA dan DER sebagai 
variabel Independen dan Return Saham syariah dependen. Sedangkan 
perbedaannya adalah penelitian ini Pada variabel ROE dan TAT Dan 
uji Uji Chow dan Uji Hausman. 
5. Penelitian yang di lakukan Cut Mia Rahmatul Ul Ya dan , Aliamin 
(2018) dengan judul “Pengaruh Debt To Equity Ratio, Earning Per 
Share, Dan Ukuran Perusahaan Terhadap Return Saham Syariah Pada 
Perusahaan Yang Terdaftar Di Jakarta Islamic Index (Jii) Tahun 2011-
2015”. Analisis yang di gunakan adalah Uji asumsi klasik, Analisis 
regresi sederhana, regresi berganda, dan determinasi. Hasil penelitian 
membuktikan bahwa terdapat pengaruh secara parsial memiliki 
pengaruh terhadap Return Saham syariah. Dan DER, EPS, dan UP 
secara simultan memiliki pengaruh terhadap Return Saham syariah. 
Persamaan penelitian ini adalah pada Variabel yang digunakan sama 
yaitu Variabel yang digunakan sama yaitu DER sebagai variabel 
Independen dan Return Saham syariah dependen. Sedangkan 
perbedaannya adalah penelitian ini Pada variabel EPS dan UP. 
6. Penelitian yang di lakukan Nadia Amalia Latifah (2018) dengan judul 





Ratio Terhadap Return Saham (Studi Pada Emiten Saham Syariah 
Sektor Property Dan Real Estate Yang Terdaftar Di Issi Tahun (2013 
– 2015)”. Analisis yang di gunakan adalah Metode analisis regresi 
linear berganda dan uji asumsi klasik. Hasil penelitian membuktikan 
bahwa terdapat pengaruh ROE secara parsial tidak memiliki pengaruh 
terhadap Return Saham syariah. DER dan EPS secara parsial memiliki 
pengaruh terhadap Return Saham syariah. Dan DER, EPS, dan UP 
secara simultan memiliki pengaruh terhadap Return Saham syariah 
Persamaan penelitian ini adalah pada Variabel yang digunakan sama 
yaitu Variabel yang digunakan sama yaitu DER sebagai variabel 
Independen dan Return Saham syariah dependen Sedangkan 
perbedaannya adalah penelitian ini Pada variabel EPS dan ROE Dan 
objek penelitian Sektor Property Dan Real Estate Yang Terdaftar Di 
Issi Tahun (2013 – 2015). 
7. Penelitian yang di lakukan Zaenal Muttakin dan Prihatiningsih (2018) 
dengan judul “Analisis Pengaruh Current Ratio (Cr), Debt Equity 
Ratio (Der), Return On Equity (Roe), Dan Price Book Value (Pbv) 
Terhadap Return Saham Perusahaan Yang Terdaftar Di Indeks Saham 
Syariah Indonesia (Issi) Periode 2013-2017”. Analisis yang di 
gunakan adalah Metode Metode analisis regresi linier berganda. Hasil 
penelitian membuktikan bahwa terdapat pengaruh DER secara parsial 
tidak memiliki pengaruh terhadap Return Saham syariah. CR, ROE, 





syariah. Dan CR, DER, ROE, dan PBV secara simultan memiliki 
pengaruh terhadap Return Saham syariah. Persamaan penelitian ini 
adalah pada Variabel yang digunakan sama yaitu CR dan DER 
sebagai variabel Independen dan Return Saham syariah dependen. 
Sedangkan perbedaannya adalah penelitian ini Pada Pada variabel 
PBV dan ROE 
8. Penelitian yang di lakukan Daeng Rahima Pasca Utami, Azieb, dan Ifa 
Hanifia Senjiati (2019) dengan judul “Analisis Pengaruh DER, DPR 
dan Assets Growth Terhadap Return Saham Syariah Pada Perusahaan 
Sub-Sektor Property dan Real Estate yang Terdaftar di Indeks Saham 
Syariah (ISSI) Periode 2013-2017”. Analisis yang di gunakan adalah 
Metode analisis regresi linear berganda dan uji asumsi klasik. Hasil 
penelitian membuktikan bahwa terdapat pengaruh DPR, dan PAG 
secara parsial tidak memiliki pengaruh terhadap Return Saham 
syariah. DER secara parsial memiliki pengaruh terhadap Return 
Saham syariah. Dan DER, DPR, dan PAG secara simultan memiliki 
pengaruh terhadap Return Saham syariah. Persamaan penelitian ini 
adalah pada Variabel yang digunakan sama yaitu Variabel yang 
digunakan sama yaitu DER sebagai variabel Independen dan Return 
Saham syariah dependen. Sedangkan perbedaannya adalah penelitian 
ini Pada variabel Pada variabel DPR dan PAG Dan objek penelitian 
Sub-Sektor Property dan Real Estate yang Terdaftar di Indeks Saham 
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sama yaitu Debt to Equity 
Ratio  dan Return on Asset 
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dan Return Saham dependen 
Dan objek penelitian di 
Jakarta Islamic index 
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EPS, ROA, dan NPM 
secara parsial tidak 
memiliki pengaruh 
terhadap Return Saham 
syariah 
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ROE dan CR secara 
parsial tidak memiliki 
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Return Saham syariah 
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Return Saham syariah 
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Variabel yang digunakan 
sama yaitu CR dab DER 
sebagai variabel Independen 
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DER, CR, ROA, ROE, 
dan TAT secara parsial 
memiliki pengaruh 
terhadap Return Saham 
syariah 
 
analisis ROE, CR, 
DER, dan PBV secara 
simultan memiliki 
pengaruh terhadap 
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DER, EPS, dan UP 
secara parsial memiliki 
pengaruh terhadap 
Return Saham syariah 
 
DER, EPS, dan UP 
secara simultan 
memiliki pengaruh 
terhadap Return Saham 
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Variabel yang digunakan 
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ROE secara parsial 
tidak memiliki 
pengaruh terhadap 
Return Saham syariah 
 
DER dan EPS secara 
parsial memiliki 
pengaruh terhadap 
Return Saham syariah 
 
DER, EPS, dan UP 
secara simultan 
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Variabel yang digunakan 
sama yaitu DER sebagai 
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Pada variabel EPS dan ROE  
Dan objek penelitian Sektor 
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DER secara parsial 
tidak memiliki 
pengaruh terhadap 
Return Saham syariah 
 
CR, ROE, dan PBV 
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DPR, dan PAG secara 
parsial tidak memiliki 
pengaruh terhadap 
Return Saham syariah 
 
DER secara parsial 
memiliki pengaruh 
terhadap Return Saham 
syariah 
 
DER, DPR, dan PAG 
secara simultan 
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Variabel yang digunakan 
sama yaitu DER sebagai 
variabel Independen dan 




Pada variabel DPR dan 
PAG  
Dan objek penelitian Sub-
Sektor Property dan Real 
Estate yang Terdaftar di 
Indeks Saham Syariah 
(ISSI) Periode 2013-2017 
 
C. Kerangka Pemikiran Konseptual 
Menurut Iskandar (2008:55) mengemukakan bahwa dalam penelitian 
kuantitatif, Kerangka Pemikiran Konseptual merupakan suatu kesatuan 
kerangka pemikiran yang utuh dalam rangka mencari jawaban-jawaban ilmiah 
terhadap masalah-masalah penelitian yang menjelaskan tentang variabel-
variabel, hubungan antara variabel-variabel secara teoritis yang berhubungan 
dengan hasil penelitian yang terdahulu yang kebenarannya dapat diuji secara 
empiris. 
Kerangka pemikiran konseptual diturunkan dari beberapa konsep atau 
teori yang relevan dengan masalah yang diteliti. Berdasarkan pada lndasan 
teori yang dipakai dan hasil penelitian terdahulu, peneliti bias menguraikan 
kerangka pemikiran konseptual secara logis, mengalir dari masalah 
penelitian.selain itu kerangka pemikiran konseptual harus menjelaskan atau 





penelitian dengan jelas. Kerangka pemikiran konseptual dapat ditampilkan 
dalam bentuk bagan alur pemikiran yang kemudian dirumuskan kedalam 
hipotesis yang dapat diuji. 
Penelitian ini akan menganalisis pengaruh Dept to equity ratio, current 
ratio, beta saham dan return on assets terhadap return saham syariah. Dalam 
penelitian ini return saham syariah pada Jakarta Islamic index dapat dilihat 
dengan mengukur kemampuan Dept to equity ratio, current ratio, beta saham 
dan return on assets dalam menentukan hasil return saham syariah.  
1. Pengaruh Dept to equity ratio (DER) terhadap return saham syariah 
Debt to equity ratio merupakan rasio yang mengukur tingkat 
penggunaan hutang (leverage) terhadap total sharehoder’s equity yang 
dimiliki perusahaan. Secara matematis Debt to Equity Ratio adalah 
perbandingan antara total hutang atau total debts dengan total 
sharehoder’s equity (Horne dan Wachowicz, 2009:186) 
Semakin besar DER menunjukkan semakin besar biaya hutang 
yang harus dibayar perusahaan dibanding dengan modal yang dimiliki, 
sehingga keuntungan atau profitabilitas akan berkurang. Hal tersebut 
menyebabkan hak para pemegang saham akan berkurang, dan akan 
berpengaruh pada minat investor yang juga akan mempengaruhi harga 
saham yang akan menurun. Dari penjelasan di atas dapat disimpulkan 
bahwa DER adalah rasio yang mengukur seberapa besar modal sendiri 





semakin besar risiko yang dihadapi perusahaan dalam menjamin 
hutangnya 
2. Pengaruh Current Ratio terhadap return saham syariah 
Rasio lancar mengukur kemampuan perusahaan memenuhi utang 
jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva lancarnya (aktiva yang 
akan berubah menjadi kas dalam waktu satu tahun atau satu siklus 
bisnis). Rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi, 
sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva 
lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik terhadap 
profitabilitas perusahaan. Aktiva lancar secara umum menghasilkan 
return yang lebih rendah dibandingkan dengan aktiva tetap 
(Mamduh,2016:75).  
Semakin tinggi rasio ini, semakin besar kemampuan perusahaan 
untuk membayar kewajiban jangka pendek. Artinya, setiap saat, 
perusahaan memiliki kemampuan untuk melunasi kewajiban-kewajiban 
jangka pendeknya. Tetapi rasio lancar yang terlalu tinggi juga 
menunjukkan manajemen yang buruk atas sumber likuiditas. Current 
Ratio mempunyai standar 2:1 atau 200% yang berarti current ratio 
perusahaan lebih dari 200% dinilai likuid, jika kurang dari 200% dinilai 
likuid (Danang, 2016:127). 
3. Pengaruh Beta saham terhadap Return saham syariah 
Husnan (2015:176) beta adalah suatu pengukuran volatilitas tingkat 





tingkat pengembalian pasar. Volatilitas itu sendiri dapat diartikan sebagai 
fluktuasi dari keuntungan atau return-return suatu sekuritas atau portofolio 
dalam suatu periode waktu tertentu. Pengertian lain tentang beta (β) adalah 
pengukur risiko sistematis dari suatu sekuritas atau portofolio terhadap risiko 
pasar.  
Apabila risiko tidak sistematis tidak berkorelasi, maka beta saham 
setiap perusahaan akan berkorelasi. Misalkan tingkat bunga meningkat lebih 
besar dari yang diharapkan, semua perusahaan akan terkena dampaknya, 
walaupun dengan intensitifitas yang berbeda antar satu perusahaan satu 
dengan lainnya. Tingkat kepekaan tersebut diukur oleh beta, semakin peka 
perubahaannya maka semakin tinggi beta faktor tersebut. 
4. Pengaruh Return on assets terhadap return saham syariah 
Horne dan Wachowicz (2005:235), “ROA mengukur efektivitas 
keseluruhan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang tersedia; daya 
untuk menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan”. Horne dan 
Wachowicz menghitung ROA dengan menggunakan rumus laba bersih 
setelah pajak dibagi dengan total aktiva. 
Rasio ini mengukur tingkat pengembalian investasi yang telah 
dilakukan perusahaan dengan menggunakan seluruh aktiva yang dimiliknya. 
Semakin tinggi ROA semakin tinggi keuntungan. Semakin tinggi keuntungan 






Berdasarkan keterangan uraian pengaruh antar variabel terkait yang 
telah dijelaskan tersebut, maka dapat disusun kerangka pemikiran dalam 
penelitian ini, menunjukan kerangka pemikiran untuk hubungan antara dari 
variabel independen, dalam kali ini adalah debt to equity ratio (DER) (X1), 
Current Ratio (CR) (X2),  beta saham (X3), dan return on assets (ROA) (X4) 
terdapat vaiabel dependent yaitu Return saham syariah (Y). Seperti yang 














Kerangka Pemikiran Konseptual 
 
Keterangan : 





















: Garis Parsial 
X1 : Debt To Equity Ratio (DER) 
X2 : Current Ratio (CR) 
X3 : Beta Saham 
X4  : Return On Assets (ROA) 
Y   : Return Saham Syariah 
D. Perumusan Hipotesis 
Hipotesis merupakan suatu jawaban yang bersifat sementara terhadap 
permasalahan penelitian, sampai terbukti melalui data yang terkumpul. 
Suatu hipotesis akan diterima apabila data yang dikumpulkan 
mendukung pernyataan. Hipotesis merupakan anggapan dasar yang kemudian 
membuat suatu teori yang masih harus diuji kebenarannya. Jadi hipotesis 
merupakan jawaban sementara pernyataan-pernyataan yang dikemukakan 
dalam perumusan masalah. Dalam kaitannya dengan pengaruh Debt To 
Equity Ratio, Current Ratio, beta saham dan Return On Assets terhadap 
Return Saham Syariah diatas, maka rumusan hipotesis dalam penelitian ini 
adalah: 
H1 : Debt To Equity Ratio berpengaruh terhadap Return Saham Syariah pada 
Jakarta Islamic index tahun 2017-2020 
H2 : Current Ratio berpengaruh terhadap Return Saham Syariah pada Jakarta 
Islamic index tahun 2017-2020. 
H3 : Beta Saham berpengaruh terhadap Return Saham Syariah pada Jakarta 





H4 : Return On Assets berpengaruh terhadap Return Saham Syariah pada 
Jakarta Islamic index tahun 2017-2020 
H5 : Debt to equity ratio, current ratio, beta saham, dan return on assets 
secara bersama-sama berpengaruh terhadap Return Saham Syariah 
























A. Jenis Penelitian 
Penelitian ini termasuk jenis penelitian kuantitatif, karena penelitian ini 
disajikan dengan angka-angka. Penelitian kuantitatif adalah pendekatan 
penelitian yang banyak dituntut mengunakan angka, mulai dari pengumpulan 
data, penafsiran terhadap data tersebut, serta penampilan hasilnya (Arikunto, 
2013: 12). 
Penelitian ini menggunakan pendekatan kuantitatif karena data 
penelitian yang diperoleh menggunakan angka-angka dan analisisnya 
menggunakan statistik. Penelitian kuantitatif umumnya untuk menguji 
hipotesis atau mendukung hipotesis. Penelitian kuantitatif digunakan ketika 
peneliti ingin mengetahui apa saja hal yang mempengaruhi terjadinya suatu 
fenomena dengan kata lain peneliti ingin mengetahui hubungan antar dua 
variabel atau lebih yang menjadi objek penelitian (Arikunto, 2013: 12) 
Objek dalam penelitian ini adalah Jakarta Islamic Index yang ada di 
Indonesia. Penelitian ini menggunakan objek pada Jakarta Islamic Index 
karena dilihat dari saham syariah untuk mengukur return saham, dept to equaty 
ratio, current ratio, beta saham, dan return on assets pada perusahaan yang 






B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi menurut Sugiyono (2018: 130) yaitu wilayah generalisasi 
yang terdiri atas obyek/subyek yang mempunyai kualitas dan karakteristik 
tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian 
ditarik kesimpulannya. 
Populasi dari penelitian ini adalah Jakarta Islamic index . 
Pemilihan periode 2017-2020 karena dapat menggambarkan kondisi yang 
relatif baru di dalam saham syariah yang perusahaan terdaftar Jakarta 
Islamic index dan rentang tahun penelitian yang cukup panjang. 
Diharapkan hasil penelitian ini lebih relevan. Menurut data Statististik per 
februari 2021, jumlah populasi perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic index  ada sebanyak 30 perusahaan. Berikut data populasi pada 
Jakarta Islamic index  : 
Tabel 3 
Populasi perusahaan di JII 
No. Kode Nama Perusahaan 
1 AALI Astra Argo Lestari Tbk 
2 ADRO Adaro Energy Tbk. 
3 AKRA AKR Corporindo Tbk. 
4 ANTM Aneka Tambang Tbk. 
5 ASII Astra International Tbk. 
6 ASRI Alam Sutera Realty Tbk 
7 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 
8 BWPT BW Plantation Tbk 
9 CPIN Charoen Pokphand Indonesia Tbk. 
10 CTRA Ciputra Development Tbk. 
11 ERAA Erajaya Swasembada Tbk. 





13 ICBP Indofood CBP Sukses Makmur Tbk. 
14 INCO Vale Indonesia Tbk. 
15 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
16 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 
17 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk. 
18 KLBF Kalbe Farma Tbk. 
19 MDKA Merdeka Copper Gold Tbk. 
20 MNCN Media Nusantara Citra Tbk. 
21 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk. 
22 PTBA Bukit Asam Tbk. 
23 PWON Pakuwon Jati Tbk. 
24 SCMA Surya Citra Media Tbk 
25 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk 
26 TLKM Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 
27 TPIA Chandra Asri Petrochemical Tbk. 
28 UNTR United Tractors Tbk. 
29 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
30 WIKA Wijaya Karya (Persero) Tbk. 
Sumber : www.sahamok.net data diolah tahun 2021 
2. Sampel  
Sampel adalah bagian atau jumlah dan karakteritik yang dimiliki 
oleh populasi tersebut. Bila populasi besar, dan peneliti tidak mungkin 
mempelajari semua yang ada pada populasi, misal karena keterbatasan 
dana, tenaga dan waktu, maka peneliti akan mengambil sampel dari 
populasi itu. Apa yang dipelajari dari sampel itu, kesimpulannya akan 
diberlakukan untuk populasi. Untuk itu sampel yang diambil dari populasi 
harus betul-betul representative (Sugiyono,2018:81). Cara pengambilan 
sampel pada penelitian ini menggunakan teknik purposive sampling adalah 
cara pengambilan sampel dilakukan secara terpilih yang ada di dalam 






Kriteria-kriteria yang digunakan dalam menentukan sampel 
penelitian ini sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang di teliti adalah perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index periode tahun 2017 sampai dengan tahun 2020 
2. Perusahaan secara terus menerus terdaftar di Jakarta Islamic Index 
(tidak pernah di-delisting). 
3. Perusahaan–perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang 
mempunyai kelengkapan data dan laporan keuangan yang telah di 
audit per 31 Desember selama periode tahun 2017 sampai dengan 
tahun 2020 (Per Tahun) yang dapat diandalkan kebenarannya yang 
berkaitan dengan variabel Return Saham syariah, DER, CR, beta 
saham, dan ROA. 
4. Perusahaan memenuhi kriteria penelitian 
Berdasarkan kriteria purposive sampling diatas, maka jumlah 
sampel yang digunakan dalam penelitian ini berjumlah 12 perusahaan. 
Berikut ini disajikan keterangan proses pengambilan sampel penelitian  
Tabel 4 
Sampel penelitian 
No. Kode Nama Perusahaan 
1 AALI Astra Argo Lestari Tbk 
2 AKRA AKR Corporindo Tbk. 
3 ASII Astra International Tbk. 
4 BSDE Bumi Serpong Damai Tbk. 
5 EXCL XL Axiata Tbk. 
6 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk. 
7 JPFA Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 





9 PGAS Perusahaan Gas Negara Tbk. 
10 SMGR Semen Indonesia (Persero) Tbk. 
11 TLKM Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 
12 UNVR Unilever Indonesia Tbk. 
Sumber : www.sahamok.net data diolah tahun 2021 
C. Definisi Konseptual dan Operasional Variabel  
1. Konseptual  
Konseptual Merupakan batasan terhadap masalah-masalah variabel 
yang dijadikan pedoman dalam penelitian Di perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index, sehingga dalam mengoperasionalkannya 
dilapangan. Untuk memahami dan memudahkan dalam teori ada didalam 
penelitian ini, maka ditentukan beberapa definisi konseptual yang 
berhubungan dengan yang akan diteliti, antara lain :  
a. Return saham (Y) 
Return saham adalah keuntungan yang diperoleh oleh 
perusahaan, individu dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang 
dilakukannya. Semakin tinggi return saham maka semakin baik 
investasi yang dilakukan karena dapat menghasilkan keuntungan, 
sebaliknya semakin return saham atau bahkan negatif maka semakin 
buruk hasil investasi yang dilakukan (Fahmi dan Yovi, 2009:151). 













b. Dept to equity ratio (X1) 
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang mengukur sejauh 
mana perusahaan dibiayai oleh pinjaman atau hutang. Debt to equity 
ratio merupakan rasio yang mengukur tingkat penggunaan hutang 
(leverage) terhadap total sharehoder’s equity yang dimiliki 
perusahaan. Secara matematis Debt to Equity Ratio adalah 
perbandingan antara total hutang atau total debts dengan total 
sharehoder’s equity (Horne dan Wachowicz, 2009:186). Berikut ini 
adalah rumus Debt to Equity Ratio : 
        Hutang Jangka Panjang 
Dept to Equity Ratio  =    x 100% 
    Modal Saham 
Sumber : Fahmi (2012:128) 
c. Current ratio (X2) 
Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih 
secara keseluruhan (Kasmir, 2016:134). Berikut ini adalah rumus 
current ratio: 
Aktiva Lancar 
Current Ratio =     x 100% 
Hutang Lancar 
Sumber : (Mamduh, 2016:75) 





Brigham dan Houston (2018:358) beta saham adalah suatu 
ukuran yang menunjukkan sampai sejauh mana pengembalian suatu 
saham tertentu bergerak naik dan turun mengikuti pasar saham. Beta 
mengukur risiko pasar. Berikut ini adalah rumus beta saham: 
 
Sumber : (Keown dkk, 2018:205) 
e. Return on assets (X4) 
Return on Assets (ROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang 
berhubungan dengan profitabilitas mengukur kemampuan pada 
perusahaan menghasilkan keuntungan atau laba pada tingkat 
pendapatan, aset dan modal saham tertentu (Husnan, 2015:275). 
Laba Bersih Setelah Pajak  
Return on Asset  =      x 100% 
Total Asset   
    Sumber : (Mamduh, 2016:81) 
2. Definisi Operasionalisasi  
Memaparkan Variabel penelitian pada dasarnya adalah segala 
sesuatu yang berbentuk apa saja yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari sehingga diperoleh informasi tentang hal tersebut, kemudian di 



















Return saham adalah keuntungan yang 
diperoleh oleh perusahaan, individu dan 
institusi dari hasil kebijakan investasi yang 
dilakukannya. Semakin tinggi return saham 
maka semakin baik investasi yang dilakukan 
karena dapat menghasilkan keuntungan, 
sebaliknya semakin return saham atau bahkan 











DER Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang 
mengukur sejauh mana perusahaan dibiayai 
oleh pinjaman atau hutang. Debt to equity 
ratio merupakan rasio yang mengukur tingkat 
penggunaan hutang (leverage) terhadap total 
sharehoder’s equity yang dimiliki perusahaan. 
Secara matematis Debt to Equity Ratio adalah 
perbandingan antara total hutang atau total 
debts dengan total sharehoder’s equity  
Hutang jangka panjang 





CR Rasio lancar atau (current ratio) merupakan 
rasio untuk mengukur kemampuan 
perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendek atau utang yang segera jatuh 




CR     =                                      x 
100% 







Beta saham adalah suatu ukuran yang 
menunjukkan sampai sejauh mana 
pengembalian suatu saham tertentu bergerak 
naik dan turun mengikuti pasar saham. Beta 






ROA Return on Assets (ROA) merupakan rasio 
keuangan perusahaan yang berhubungan 
dengan profitabilitas mengukur kemampuan 
pada perusahaan menghasilkan keuntungan 
atau laba pada tingkat pendapatan, aset dan 
modal saham tertentu. 
    Laba Bersih Setelah Pajak 
ROA  =                                      x 
100% 





D. Metode Pengumpulan Data 
Di dalam sebuah penelitian proses pengambilan data terbagi menjadi 





sekunder. Menurut Sugiyono (2018:131) data sekunder adalah sumber data 
dalam sebuah penelitian yang diperoleh peneliti secara tidak langsung atau 
menggunakan perantara orang lain. 
Teknik pengumpulan data yang digunakan untuk penelitian ini adalah 
dengan dokumentasi yang diperoleh dari berbagai website. Teknik 
pengumpulan data dilakukan dengan cara mengumpulkan,  mecatat dan melihat 
data–data sekunder yang berupa laporan keuangan Jakarta Islamic index yang 
telah disediakan pada berbagai website seperti pada masing-masing website 
perusahaan atau pada www.sahamok.net. Dengan  periode yang telah 
ditentukan yaitu dari 2017 sampai 2020. 
E. Teknik Data 
Langkah selanjutnya adalah pengolahan data, Pengolahan data dalam 
penelitian ini diawali dengan menghitung variabel-variabel yang akan 
digunakan. Setelah itu untuk dapat megetahui kinerja keuangan dari 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic index secara keseluruhan 
dilakukan dengan cara menjumlahkan seluruh perhitungan yang sebelumnya 
telah diberi bobot nilai tertentu. Data yang diolah menggunakan pengolahan 
data kuantitatif, yaitu dinyatakan dengan angka-angka dan menggunakan 
metode statistik yang akan dibantu menggunakan program SPSS 22 (Statistical 
Program For Social Science). 
F. Analisis data dan uji hipotesis 
Analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah Statistik Deskriptif, uji 







1. Analisis Statistik Deskriptif 
Statistik deskriptif adalah statistik yang digunakan untuk 
menganalisa data dengan cara mendeskripsikan atau menggambarkan data 
yang telah terkumpul sebagaimana adanya tanpa bermaksud membuat 
kesimpulan yang berlaku untuk umum atau generalisasi.  (Sugiyono P. D., 
2018).  
Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu data 
yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, varian, maksimum, 
minimum, sum, range, kurtosis dan skewness (Ghozali, 2018). Dalam 
analisis ini Statistik Deskriptif yang digunakan adalah menggunakan nilai 
maksimum, nilai minimum, nilai rata-rata, dan standar deviasi. 
2. Uji asumsi klasik 
a. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam model 
regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi 
normal. Seperti diketahui bahwa uji t dan f mengasumsikan bahwa 
nilai residual mengikuti distribusi normal.  Kalau asumsi ini  dilanggar 
maka uji statistik menjadi tidak valid untuk jumlah sampel kecil.  Ada 
dua cara untuk mendeteksi apakah residual berdistribusi normal atau 
tidak yaitu dengan analisis grafik dan uji statistik. (Ghozali P. H., 
2018). 





Uji Multikolonieritas bertujuan untuk menguji apakah model 
regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). 
Jika variabel  independen saling berkorelasi, maka variabel-variabel 
ini tidak orthogonal. Variabel orthogonal adalah variabel independen 
yang nilai korelasi antar sesama variabel independen sama dengan nol. 
Untuk mendeteksi ada atau tidaknya multikolonieritas di dalam model 
regresi adalah sebagai berikut : 
1) Nilai R2 yang dihasilkan oleh suatu estimasi model regresi empiris 
sangat tinggi, tetapi secara individual variabel-variabel independen 
banyak yang tidak signifikan mempengaruhi variabel  dependen. 
2) Menganalisis matrik korelasi variabel-variabel independen. Jika 
antar variabel independen ada korelasi yang cukup tinggi 
(umumnya diatas 0,90), maka maka hal ini menunjukkan adanya 
indikasi multikolonieritas. Tidak adanya korelasi yang tinggi antar 
variabel independen tidak berarti bebas dari multikolonieritas. 
Multikolonieritas dapat disebabkan karena adanya efek kombinasi 
dua atau lebih variabel independen. 
3) Multikolonieritas dapat juga dilihat dari (1) nilai tolerance dan 
lawannya, (2) varian inflation faktor (VIF). Kedua ukuran ini 
menunjukkan setiap variabel independen manakah yang dijelaskan 
oleh variabel independen lainnya.  Dalam pengertian sederhana 
setiap variabel independen menjadi variabel dependen (terikat) dan 





mengukur variabilitas variabel independen yang terpilih yang tidak 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jadi nilai tolerance 
yang rendah sama dengan nilai VIF tinggi (karena 
VIF=1/Tolerance). Nilai cutoff yang umum dipakai untuk 
menunjukkan adanya multikolonieritas adalah nilai Tolerance 
<0,10 atau sama dengan nilai VIF >10.  Setiap peneliti harus 
menentukan tingkat kolonieritas yang masih dapat ditolerir. 
Sebagai missal nilai tolerance = 0.10 sama dengan tingkat 
kolonieritas 0,95. Walaupun multikolonieritas dapat dideteksi 
dengan nilai Tolerance dan VIF, tetapi kita masih tetap tidak 
mengetahui variabel-variabel independen mana sajakah yang saling 
berkorelasi.  (Ghozali P. H., 2018). 
c. Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model 
regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu pada 
periode t dengan kesalahan pengganggu pada periode t-1 
(sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan 
sepanjang waktu berkaitan satu sama lainnya. Masalah ini timbul 
karena residual (kesalahan pengganggu) tidak bebas dari satu 
observasi ke observasi lainnya. Hal ini sering ditemukan pada data 





individu/kelompok cenderung mempengaruhi “gangguan” pada 
individu/kelompok yang sama pada periode berikutnya.  
Pada cross section (silang waktu), masalah autokorelasi 
relatif jarang terjadi “gangguan” pada observasi yang berbeda 
berasal dari individu/kelompok yang berbeda.Model regresi yang 
baik adalah regresi yang bebas dari autokorelasi.  
Untuk pengujian autokorelasi digunakan uji Durbin – Watson 
(DW test) hanya digunakan untuk autokorelasi tingkat satu (first 
order autocorrelation) dan mensyaratkan adanya intercept 
(konstanta) dalam model regresi dan tidak ada variabel lag di antara 
variabel independen. Hipotesis yang akan diuji adalah : 
H0   : tidak ada autokorelasi ( r = 0 ) 
HA  : ada autokrelasi ( r ≠ 0) 
Tabel 6 
Kriteria Pengambilan keputusan ada tidaknya autokorelasi : 
Hipotesis nol Keputasan Jika 
Tidak ada autokorelasi positif 
Tidak ada autokorelasi positif 
Tidak ada autokorelasi negatif 
Tidak ada autokorelasi negatif 






Tidak ditolak  
0 < d < dl 
dl < d < du  
4 – dl < d < 4 
4 – du < d <4 –dl 
du < d < 4 –du 
                   Sumber :  (Ghozali P. H., 2018) 
d. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 





satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
Homoskedastisitas dan jika berbeda disebut Heteroskedastisitas.  
Model regresi yang baik adalah yang Homoskedastisitas atau tidak 
terjadi Heterosdekastisitas. Kebanyakan data cross section 
mengandung situasi heteroskedastisitas karena data ini 
menghimpun data yang mewakili berbagai ukuran (kecil, sedang, 
dan besar). 
Dalam penelitian ini metode yang digunakan untuk 
mendeteksi gejala heteroskedasitas dengan melihat grafik plot 
antara nilai prediksi varabel terikat (ZPRED) dengan residualnya 
(SRESID). Deteksi ada tidaknya heteroskedasitas dapat dilakukan 
dengan melihat ada tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot 
antara ZPRED dan SPRESID dimana sumbu Y adalah Y yang telah 
diprediksi, dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – Y 
sesungguhnya) yang terletak di Studentized.  
1) Jika ada titik-titik yang membentuk pola tertentu yang teratur 
maka mengidentifikasikan telah terjadi heterokedasitas.  
2) Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas 
dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedasitas. Jika ada titik-titik yang membentuk pola 






Jika tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di 
atas dan dibawah angka 0 pada sumbu Y, maka tidak terjadi 
heteroskedasitas. (Ghozali P. H., 2018). 
3. Analisis regresi linier berganda 
Analisis regresi linier berganda digunakan oleh peneliti, bila 
peneliti bermaksud meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) 
variabel  dependen (kriterium), bila dua atau lebih variabel independen 
sebagai faktor predictor dimanipulasi (di naik turunkan nilainya). Jadi 
analisis regresi linier berganda akan dilakukan bila jumlah variabel 
independennya minimal 2. (Sugiyono, 2017:305) pada penelitian ini 
analisis linier berganda dirumuskan sebagai berikut : 
Y = α + β1DER + β2CR+ β3BS + β4ROA+ + e 
Keterangan : 
Y :  return saham syariah 
β :  Koefisien regresi yaitu angka arah yang menunjukkan angka α 
 :  konstanta, yaitu nilai variabel Y ketika nilai variabel x= 0 (harga  
  konstan)peningkatan ataupun penurunan variabel dependen yang 
 didasarkan pada perubahan variabel independen. Bila (+) arah 
 garis naik, bila (-) maka arah garis turun. 
β1-β4 : koefisien regresi masing-masing variabel 
β1 : Debt to equity syariah (X1) 
β2 : Current Ratio (X2) 





β4 : Return on Assets (X4) 
e : Kesalahan baku/ error 
4. Uji  Statistik 
a. Uji Signifikan Parsial (Uji Statistik t) 
Uji t digunakan untuk mengetahui pengaruh masing-masing 
variabel independen terhadap variabel dependen. Uji statistik t pada 
dasarnya menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu variabel 
independen secara individual dalam menerangkan variasi variasi 
dependen. (Ghozali, 2018:98) 
Dalam penelitian ini uji t dilakukan untuk mengetahui 
pengaruh masing-masing variabel independen yang terdiri atas Dept 
to equity ratio, current ratio, beta saham, dan return on assets 
terhadap Return saham syariah.  Adapun langkah-langkah yang 
harus dilakukan dalam uji ini adalah sebagai berikut : 
1) Menentukan formula Hipotesis 
a) H0: β1 = 0, artinya DER tidak berpengaruh terhadap 
Return saham syariah pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 2017-
2020.                                                  
H1 : β1 ≠  0, artinya DER berpengaruh terhadap Return 
saham syariah pada perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic index tahun 2017-2020.  
b) H0 :  β2 = 0, artinya CR tidak berpengaruh terhadap 





terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 2017-
2020.  
H2 : β2 ≠ 0, artinya CR berpengaruh terhadap Return 
saham syariah pada perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic index tahun 2017-2020.  
c) H0 : β3 = 0, artinya beta saham tidak berpengaruh 
terhadap Return saham syariah pada perusahaan 
yang terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 
2017-2020.  
H3: β3 ≠  0, artinya beta saham berpengaruh terhadap 
Return saham syariah pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 2017-
2020. 
d) H4 : β4= 0, artinya Return on Assets tidak berpengaruh 
terhadap Return saham syariah pada perusahaan 
yang terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 
2017-2020.  
H4 : β4 ≠ 0, artinya Return on Assets berpengaruh 
terhadap Return saham syariah pada perusahaan 
yang terdaftar di Jakarta Islamic index tahun 
2017-2020.  
2) Menentukan tingkat signifikan (α)  
Taraf  signifikan  sebesar  95% atau α = 5% (α = 0,05) dengan  
uji satu sisi. 





Ho diterima apabila = -ttabel ≤ thitung ≤ttabel 
Ho ditolak apabila = thitung > ttabel atau thitung < -ttabel 
4) Menghitung nilai thitung 
Untuk menguji keberartian analisis regresi tersebut maka dapat 
dihitung dengan rumus :  
 𝑆𝑏 =
Sy. x




Sumber : (Ghozali, 2018:98) 
Kesalahan standar estimasi (standar error of estimate) diberi 
symbol Sy.x yang dapat ditentukan dengan menggunakan 
formulasi sebagai berikut : 
𝑆𝑦. 𝑥 =
√∑ Y ² − α(∑ Y) − b (∑ XY)
n − 2
 
Sumber : (Ghozali, 2018:98) 





Sumber : (Ghozali, 2018:99) 
Keterangan : 
b  = Nilai Parameter 
Sb  = Standar Error dari b 
Sy.x  = Standar Error Estimasi   
5) Keputusan H0 diterima atau ditolak. 





Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau variabel bebas yang dimasukkan dalam model 
mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. 
Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistic F dengan kriteria 
pengambilan keputusan, yaitu jika nilai signifikasi > 0,005 maka H1 
ditolak, sedangkan jika nilai signifikasi < 0,005 maka H1 diterima. 
(Ghozali, 2018 : 98) 
Dalam penelitian ini uji F digunakan untuk melihat variabel 
bebas (Independen) yang terdiri atas DER, CR, beta saham, dan 
ROA apakah secara bersama-sama berperngaruh terhadap variabel 
Dependen yaitu Return saham syariah. Adapun tahapan Uji F 
sebagai berikut : 
1) Merumuskan Hipotesis 
H0 : β1, β2, β, β4 = 0, DER, CR, beta saham, dan ROA secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap 
Return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta islamictahun 2017-2020 
H0 : β1, β2, β, β4 ≠ 0, DER, CR, beta saham, dan ROA secara 
bersama-sama berpengaruh terhadap 
Return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta islamictahun 2017-2020 





Untuk menguji signifikan dari koefisien korelasi yang 
diperoleh, akan digunakan uji F pihak kanan dengan 
menggunakan tingkat signifikan sebesar 95% atau (α =  5%). 
3) Menentukan kriteria pengujian Hipotesis 
Kriteria untuk menerima atau menolak Ho yaitu : 
Ho diterima apabila = - F tabel < F hitung < F tabel  
Ho ditolak apabila  = F hitung > F tabel  atau Fhitung < -Ftabel 
4) Menghitung Fhitung  
 




Sumber : (Ghozali, 2018:100) 
Keterangan : 
JKreg  : Jumlah kuadrat regresi  
Jkres  : Jumlah kuadrat residu 
k   : Jumlah variabel bebas 
n   : Jumlah sampel 
Dimana : 
      Jkreg = b₁ ∑ x₁y + b2 ∑ x2y + ... + b5 ∑ x4y 
Jkres =  ∑(Y −  Ŷ)² 
Yang akan lebih mudah jika dihitung dengan menggunakan : 
Jkres =  ∑ y² - Jkreg 
5) Keputusan H0 diterima atau ditolak 





Uji koefisien determinasi digunakan untuk menjelaskan 
besarnya pengaruh variabel independen yaitu DER, CR, beta saham, 
dan ROA terhadap variabel dependen Return saham syariah. Nilai 
koefisien ini adalah  
antara nol dan satu, jika nilainya kecil maka kemampuan variabel 
independen dalam menjelaskan variabel dependen sangat terbatas, 
apabila nilainya mendekati satu maka variabel independen mampu 
memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen. 
Ghozali (2018:92) menyatakan bahwa, Besarnya Koefisien 
determinasi (R2) didapat dari mengkuadratkan koefisien korelasi 
(R2). Semakin besar R2 maka akan semakin kuat  pula hubungan 
antar variabel terikat dengan satu atau banyak variabel bebas. 
Angka koefisien korelasi yang dihasilkan dari uji determinasi ini 
berguna untuk menunjukkan kuat lemahnya hubungan antar 
variabel independen dengan variabel dependen.  
Kelemahan mendasar penggunaan koefisien determinasi 
adalah bias terhadap jumlah variabel independen yang dimasukkan 
kedalam model. Setiap tambahan satu variabel independen, maka R2 
pasti meningkat tidak peduli apakah variabel tersebut berpengaruh 
secara signifikan terhadap variabel dependen. Oleh karena itu, 





model regresi. Nilai adjusted R2 mampu naik atau turun apabila satu 
variabel independen ditambahkan dalam model regresi. Seperti 
halnya koefisien determinasi, nilai adjusted R2 juga berkisar antara 
nol dan satu (Ghozali, 2018:97). 






HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
 
A. Deskripsi Objek Penelitian 
1. Deskripsi Jakarta Islamic Index (JII) 
Islamic Index (JII) Pasar Modal Syariah di Indonesia diterbitkan 
secara resmi pada tanggal 14 Maret 2003 oleh Menteri Keuangan pada saat 
itu, Boediono. Hadir pula pada waktu itu ketua Bapepam, wakil Dewan 
Syariah Nasional, direksi SRO, direksi Perusahaan Efek, dan stakeholder 
pasar modal. Di hari itu pula dilaksanakan penandatanganan Memorandum 
of Understanding (MOU) antara Bapepam dan DSN MUI.  
Sebelumnya, pada tanggal 3 juli 1997 Reksadana Syariah telah 
berdiri terlebih dahulu, dan disusul dengan peluncuran Jakarta Islamic 
Index pada tanggal 3 Juli 2000. PT Bursa Efek Indonesia bekerja sama 
dengan PT Danareksa Investment Management (DIM) meluncurkan 
indeks saham yang dibuat berdasarkan syariah Islam yaitu Jakarta Islamic 
Index (JII). Indeks ini diharapkan menjadi tolak ukur kinerja saham-saham 
yang berbasis syariah serta untuk lebih mengembangkan pasar modal 
syariah. Jakarta Islamic Index diluncurkan pada tanggal 3 Juli 2000. Akan 
tetapi untuk mendapatkan data historikal yang cukup panjang, hari dasar 






Jakarta Islamic Index merupakan indeks yang terdiri dari 30 saham 
yang sesuai dengan syariah. Artinya perusahaan yang terdaftar di JII bukan 
perusahaan yang memproduksi, mendistribusi atau menyediakan barang 
atau jasa yang akan menimbulkan mudharat. 
 Pemilihan saham berbasis syariah dilakukan berdasarkan dari 
Dewan Pengawas Syariah (DSN) PT. DIM yang terdiri dari ketua, wakil 
ketua, sekretaris Badan Pelaksanaan Harian Dewan Pengawas Syariah 
(DSN), juga dilakukan pemeriksaan ketaatan (compliace audit) atas 
kriteria ditetapkan. Saham-saham yang akan masuk ke JII harus melalui 
filter syariah terlebih dahulu. Berdasarkan arahan Dewan Pengawas 
Syariah PT. DIM, ada 4 syarat yang harus dipenuhi agar saham-saham 
tersebut dapat masuk ke JII :  
a. Emiten tidak menjalankan usaha perjudian dan permainan yang 
tergolong judi atau perdagangan yang dilarang. 
b.  Bukan lembaga keuangan konvensional yang menerapkan sistem 
riba, termasuk perbankan dan asuransi konvensional. 
c.  Usaha yang dilakukan bukan memproduksi, mendistribusikan, dan 
memperdagangkan makanan/minuman yang haram.  
d. Tidak menjalankan usaha memproduksi, mendistribusikan, dan 
menyediakan barang/jasa yang merusak moral dan bersifat mudharat.  
Selain pemilihan Emiten yang sesuai dengan syariah, saham yang 
masuk ke dalam JII harus melalui beberapa proses penyaringan (filter) 





a. Memilih kumpulan saham dengan jenis usaha utama yang tidak 
bertentangan dengan prinsip syariah dan sudah tercatat lebih dari 3 
(tiga) bulan (kecuali masuk 10 besar dalam hal kapitalisasi).  
b. Memilih saham berdasarkan laporan keuangan tahunan atau tenaga 
tahun terakhir yang memiliki rasio kewajiban terhadap aktiva 
maksimal sebesar 90%.  
c. Memilih 60 saham dari susunan saham di atas berdasarkan urutan 
rata-rata kapitalisasi pasar terbesar selama satu tahun. 
d.  Memilih 30 saham dengan urutan berdasarkan tingkat likuidasi rata-
rata nilai perdagangan reguler selama satu tahun terakhir.  
Filter syariah bukanlah satu-satunya syarat untuk menjamin 
emiten tetap eksis menjadi bagian dari Jakarta Islamic Index. Di samping 
dengan melakukan filter syariah ada juga syarat yang harus dilakukan 
untuk menjaring emiten masuk dalam Jakarta Islamic Index yaitu emiten 
haruslah sering ditransaksikan (liquid). Setiap enam bulan sekali dilakukan 
evaluasi untuk menentukan saham mana yang masih bertahan di Jakarta 
Islamic Index dan saham mana yang harus di relisting diarahkan sebagai 
proses (cleansing) unsur-unsur syariah fundamental perusahaan yang 
tercatat dalam Jakarta Islamic Index. Sedangkan kriteria saham yang 
masuk dalam katagori syariah adalah: 





b. Tidak melakukan perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan 
barang/jasa dan perdagangan dengan penawaran dan permintaan 
palsu.  
c. Tidak melebihi rasio keuangan sebagai berikut:  
1) Total hutang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total 
ekuitas tidak lebih dari 82% (hutang yang berbasis bunga 
dibandingkan dengan total ekuitas tidak lebih dari 45% : 55%).  
2)  Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak halal lainnya 
dibandingkan dengan total pendapatan (revenue) tidak lebih dari 
10%.  
Pengkajian ulang akan dilakukan 6 (enam) bulan sekali dengan 
penentuan komponen indeks pada awal bulan Januari dan Juli setiap 
tahunnya. Sedangkan perubahan pada jenis usaha utama emiten akan 
dimonitor secara terus menerus berdasarkan data publik yang tersedia. 
Perusahaan yang mengubah bisnisnya menjadi tidak konsisten dengan 
prinsip syariah akan dikeluarkan dari indeks. Sedangkan saham emiten 
yang dikeluarkan akan diganti oleh saham emiten lain. Semua prosedur 
tersebut bertujuan untuk mengeliminasi saham spekulatif yang cukup 
likuid. Sebagian saham-saham spekulatif memiliki tingkat likuiditas 
ratarata nilai perdagangan reguler yang tinggi dan tingkat kapitalisasi pasar 
yang rendah. Indeks JII seperti indeks modern lainnya, bersifat dinamis 
dalam arti secara periodik diperbaharui agar senantiasa responsif dengan 








2. Deskripsi Perusahaan Sampel 
a. PT Astra Agro Lestari Tbk (AALI) 
Astra Agro Lestari Tbk (AALI) didirikan dengan nama PT 
Suryaraya Cakrawala tanggal 3 Oktober 1988, yang kemudian 
berubah menjadi PT Astra Agro Niaga tanggal 4 Agustus 1989. 
Perusahaan mulai beroperasi komersial pada tahun 1995. Kantor pusat 
AALI dan anak usaha (Grup) berlokasi di Jalan Pulo Ayang Raya 
Blok OR – I, Kawasan Industri Pulogadung, Jakarta 13930 – 
Indonesia. Telp: (62-21) 461-6555 (Hunting), Fax: (62-21) 461-6655, 
461-6677.  
Sebagai salah satu perusahaan perkebunan kelapa sawit 
terbesar di Indonesia yang sudah beroperasi sejak 35 tahun lalu, PT 
Astra Agro Lestari Tbk (Perseroan) dapat dipandang sebagai role 
model dalam pengelolaan perkebunan kelapa sawit. Perkebunan 
kelapa sawit AALI saat ini berlokasi di Kalimantan Selatan dan pabrik 
minyak goreng berlokasi di Sumatera Utara. Perkebunan dan pabrik 
pengolahan entitas anak berlokasi di Pulau Jawa, Sumatera, 
Kalimantan dan Sulawesi.  
Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Astra 





sebesar 79,68%. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang 
lingkup kegiatan AALI adalah perkebunan, perdagangan umum, 
perindustrian, pengangkutan, konsultan dan jasa. Kegiatan utama 
Astra Agro adalah bergerak dalam bidang usahan kelapa sawit. 
 
b. PT AKR Corporindo Tbk (AKRA) 
PT AKR Corporindo Tbk (AKRA) didirikan di Surabaya 
tanggal 28 Nopember 1977 dengan nama PT Aneka Kimia Raya dan 
memulai kegiatan usaha komersialnya pada bulan Juni 1978. Kantor 
pusat AKRA terletak di Wisma AKR, Lantai 7-8, JI. Panjang No. 5, 
Kebon Jeruk, Jakarta 11530 – Indonesia. Telp: (62-21) 531-1555 s/d 
1569, 531-1110 (Hunting), Fax: (62-21) 531-1128, 531-1308, 531-
1388. 
Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham AKR 
Corporindo Tbk adalah PT Arthakencana Rayatama (58,58%) sebagai 
induk usaha. Berdasarkan anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup 
kegiatan usaha AKRA antara lain meliputi bidang industri barang 
kimia, perdagangan umum dan distribusi terutama bahan kimia dan 
bahan bakar minyak (BBM) dan gas, menjalankan usaha dalam bidang 
logistik, pengangkutan, penyewaan gudang dan bertindak sebagai 
perwakilan dan/atau peragenan dari perusahaan lain baik di dalam 
maupun di luar negeri, kontraktor bangunan dan jasa lainnya kecuali 





c. PT Astra International Tbk (ASII) 
PT Astra International Tbk (ASII) didirikan pada tanggal 20 
Februari 1957 sebagai sebuah perusahaan perdagangan umum dengan 
nama Astra International Incorporated. pada tahun 1990, telah 
dilakukan perubahan nama menjadi PT Astra International Tbk. 
Kantor pusat ASII terletak di Jl. Gaya Motor Raya No. 8, Sunter II, 
Jakarta Utara 14330 – Indonesia. Telp: (62-21) 652-2555 (Hunting), 
Fax: (62-21) 6530-4957.  
Pemegang saham terbesar Astra International Tbk adalah 
Jardine Cycle & Carriage Ltd (50,11%), perusahaan yang didirikan di 
Singapura. Jardine Cycle & Carriage Ltd merupakan entitas anak dari 
Jardine Matheson Holdings Ltd, perusahaan yang didirikan di 
Bermuda. Astra memiliki anak usaha yang juga tercatat di Bursa Efek 
Indonesia (BEI) antara lain: Astra Agro Lestari Tbk (AALI), Astra 
Graphia Tbk (ASGR), Astra Otoparts Tbk (AUTO), dan United 
Tractors Tbk (UNTR). Selain itu Astra juga memiliki satu perusahaan 
asosiasi yang juga tercatat di BEI yaitu Bank Permata Tbk (BNLI). 
Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, kegiatan usaha yang dapat 
dijalankan oleh perusahaan mencakup perdagangan umum, 
perindustrian, pertambangan, pengangkutan, pertanian, pembangunan, 
jasa dan konsultasi. Berbagai produk yang dihasilkan, antara lain 
minyak kelapa sawit, batu bara dan kendaraan bermotor. 





PT Bumi Serpong Damai Tbk (BSD City) (BSDE) didirikan 
16 Januari 1984 dan mulai beroperasi secara komersial pada tahun 
1989. Kantor pusat BSD City terletak di Sinar Mas Land Plaza, BSD 
Green Office Park, Tangerang. Proyek real estat BSDE berupa 
Perumahan Bumi Serpong Damai yang berlokasi di Kecamatan 
Serpong, Kecamatan Legok, Kecamatan Cisauk dan Kecamatan 
Pagedangan, Propinsi Banten. Telp : (62-21) 5036-8368 (Hunting), 
Fax : (62-21) 537-3008.  
BSDE dan anak usaha (grup) termasuk dalam kelompok usaha 
PT Paraga Artamida, sedangkan pemegang saham akhir Grup adalah 
Sinarmas Land Limited yang berkedudukan di Singapura. Pemegang 
saham yang memiliki 5% atau lebih saham Bumi Serpong Tbk antara 
lain: PT Paraga Artamida (26,57%) dan PT Ekacentra Usahamaju 
(26,47%). BSDE memiliki anak usaha yang juga tercatat di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) yakni Duta Pertiwi Tbk (DUTI). Berdasarkan 
anggaran dasar perusahaan, ruang lingkup kegiatan BSDE adalah 
berusaha dalam bidang pembangunan real estat. 
e. PT. XL Axiata Tbk (EXCL) 
PT. XL Axiata Tbk., (XL) didirikan pada tanggal 8 Oktober 
1989, dengan nama PT. Grahametropolitan  Lestari.  Bisnis  utamanya  
adalah  di  bidang  perdagangan  dan  jasa umum.  Enam  tahun  
kemudian,  XL  mengambil  langkah  penting  dengan  membentuk 





Grahametropolitan  Lestari dan  tiga  investor  asing  (NYNEX,  AIF  
dan  Mitsui).  Namanya  diubah  menjadi  PT. Excelcomindo  
Pratama,  dengan  penyediaan  jasa  teleponi  dasar  sebagai  bisnis  
inti. XL mulai  beroperasi  secara  komersial  pada  tahun  1996, 
terutama  yang  meliputi  Jakarta, Bandung  dan  wilayah  Surabaya.  
Hal  ini  menjadikan  XL perusahaan  swasta  pertama  di Indonesia 
untuk menyediakan layanan telepon selular. 
PT. XL Axiata Tbk., (XL) didirikan pada tanggal 8 Oktober 
1989, dengan nama PT. Grahametropolitan  Lestari.  Bisnis  utamanya  
adalah  di  bidang  perdagangan  dan  jasa umum.  Enam  tahun  
kemudian,  XL  mengambil  langkah  penting  dengan  membentuk 
kemitraan  dengan  Rajawali  Group  -  pemegang  saham  
PTGrahametropolitan  Lestari  - dan  tiga  investor  asing  (NYNEX,  
AIF  dan  Mitsui).  Namanya  diubah  menjadi  PT. Excelcomindo  
Pratama,  dengan  penyediaan  jasa  teleponi  dasar  sebagai  bisnis  
inti. XL mulai  beroperasi  secara  komersial  pada  tahun  1996, 
terutama  yang  meliputi  Jakarta, Bandung  dan  wilayah  Surabaya.  
Hal  ini  menjadikan  XL perusahaan  swasta  pertama  di Indonesia 
untuk menyediakan layanan telepon selular.  
September 2005 adalah tonggak utama bagi Perusahaan 
Upsizing di semua lini, XL menjadi  perusahaan  publik  yang  
terdaftar  di  Bursa  Efek  Jakarta  (sekarang  dikenal sebagai Bursa 





Axiata Group  Berhad  (Axiata)  melalui  Axiata  Investasi  
(Indonesia)  Sdn  Bhd  (66,6%)  dan Emirates Telecommunications 
Corporation   (Etisalat) melalui   Etisalat   International Indonesia    
Ltd    (13,3%). XL sekarang memimpin industri sebagai Cellular 
Telecommunication Provider dengan cakupan luas di    seluruh 
Indonesia. XL menyediakan layanan untuk pelanggan ritel dan   
menawarkan solusi   bisnis untuk pelanggan korporat, termasuk suara, 
data dan jasa telekomunikasi selular. XL beroperasi dengan jaringan 
GSM 900/DCS 1800 dan teknologi IMT-2000/3G. XL juga 
memegang Lisensi Jaringan  Tertutup  Reguler, Internet  Service  
Provider License (ISP), Voice over Internet Protocol License (VoIP), 
dan Internet Interconnection Service License (NAP). 
f. PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) 
PT Indofood Sukses Makmur Tbk (INDF) didirikan tanggal 14 
Agustus 1990 dengan nama PT Panganjaya Intikusuma dan memulai 
kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1990. Kantor pusat INDF 
berlokasi di Sudirman Plaza, Indofood Tower, Lantai 21, Jl. Jend. 
Sudirman Kav. 76 – 78, Jakarta 12910 – Indonesia. Sedangkan pabrik 
dan perkebunan INDF dan anak usaha berlokasi di berbagai tempat di 
pulau Jawa, Sumatera, Kalimantan, Sulawesi dan Malaysia. Telp : 
(62-21) 5795- 8822 (Hunting), Fax : (62-21) 5793-7550.  
Induk usaha dari Indofood Sukses Makmur Tbk adalah CAB 





induk usaha terakhir dari Indofood Sukses Makmur Tbk adalah First 
Pacific Company Limited (FP), Hong Kong. Saat ini perusahaan 
memiliki anak usaha yang juga tercatat di Bursa Efek Indonesia (BEI) 
antara lain, Indofood CBP Sukses Makmur Tbk (ICBP) dan Salim 
Ivomas Pratama Tbk (SIMP). Berdasarkan anggaran daras 
perusahaan, ruang lingkup kegiatan INDF antara lain terdiri dari 
mendirikan dan menjalankan industri makanan olahan, bumbu 
penyedap, minuman ringan, kemasan, minyak goring, penggilingan 
biji gandum dan tekstil pembuatan karung terigu. 
g. PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk (JPFA) 
PT Japfa Comfeed Indonesia Tbk didirikan pada tanggal 18 
Januari 1971 dengan nama PT Java Pelletizing Factory Ltd, 
berdasarkan akta no. 59 dihadapan notaris Djojo Muljadi, SH. 
Perseroan memulai produksi komersial pada tahun 1971 dengan 
produk utama pellet kopra. Dalam rangka memperkuat permodalan, 
pada tahun 1989 perseroan mencatatkan sahamnya di bursa Efek 
Surabya. Selanjutnya mengikuti sukses pencatatan saham tersebut. 
Pada tahun 1990 perseroan melanjutkan konsolidasi usaha dengan 
mengakuisisi empat perusahaan pakan ternak sejak sat itu PT Java 
Pelletiizng Factory Ltd berubah menjadi PT Japfa Comfeed Indonesia 
Tbk. 
Perseroan juga telah melepaskan kepemilikan sahamnya di PT 





Agribisnis dengan melakukan penggabungan usaha antara perseroan 
dengan PT Multibreeder Adirama Indonesia Tbk (MBAI) yang 
merupakan anak perusahan perseroan, serta dengan PT Multiphala 
Adiputra (MPAI) dan PT Hidon yang merupakan anak perusahaan PT 
Multibreeder Adirama Indonesia Tbk. Dan penggabungan usaha 
dinyatakan efektif berlaku sejak 1 juli 2012. 
h. PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) 
PT Kalbe Farma Tbk (KLBF) didirikan tanggal 10 September 
1966 dan memulai kegiatan usaha komersialnya pada tahun 1966. 
Kantor pusat Kalbe berdomisili di Gedung KALBE, Jl. Let. Jend. 
Suprapto Kav. 4, Cempaka Putih, Jakarta 10510, sedangkan fasilitas 
pabriknya berlokasi di Kawasan Industri Delta Silicon, Jl. M.H. 
Thamrin, Blok A3-1, Lippo Cikarang, Bekasi, Jawa Barat. Telp: (62-
21) 4287-3888, 4287-3889 (Hunting), Fax: (62-21) 4287-3678.  
Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham Kalbe 
Farma Tbk, antara lain: PT Gira Sole Prima (10.17%), PT Santa Seha 
Sanadi (9.71%), PT Diptanala Bahana (9.49%), PT Lucasta Murni 
Cemerlang (9.47%), PT Ladang Ira Panen (9.21%) dan PT Bina Arta 
Charisma (8.61%). Semua pemegang saham ini merupakan pemegang 
saham pengendali dan memiliki alamat yang sama yakni, di Jl. 
Let.Jend. Suprapto Kav. 4, Jakarta 10510. Berdasarkan anggaran dasar 
perusahaan, ruang lingkup kegiatan KLBF meliputi antara lain usaha 





bergerak dalam bidang pengembangan, pembuatan dan perdagangan 
sediaan farmasi, produk obat-obatan, nutrisi, suplemen, makanan dan 




i. PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk (PGAS) 
PT Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk (PGAS) didirikan 
tahun 1859 dengan nama “Firma L. J. N. Eindhoven & Co. 
Gravenhage”. Kemudian, pada tahun 1950, pada saat diambil alih oleh 
Pemerintah Belanda, PGAS diberi nama “NV. Netherland Indische 
Gaz Maatschapij (NV. NIGM)”. Pada tahun 1958, saat diambil alih 
oleh Pemerintah Republik Indonesia, nama PGN diganti menjadi 
“Badan Pengambil Alih Perusahaan-Perusahaan Listrik dan Gas 
(BP3LG)” yang kemudian beralih status menjadi BPU-PLN pada 
tahun 1961. 
 Pada tanggal 13 Mei 1965, berdasarkan Peraturan Pemerintah, 
PGAS ditetapkan sebagai perusahaan negara dan dikenal sebagai 
“Perusahaan Negara Gas (PN. Gas)”. Berdasarkan Peraturan 
Pemerintah tahun 1984, PN. Gas diubah menjadi perusahaan umum 
(“Perum”) dengan nama “Perusahaan Umum Gas Negara”. Perubahan 
terakhir berdasarkan Peraturan Pemerintah no.37 tahun 1994, PGAS 





dimiliki oleh negara (Persero) dan namanya berubah menjadi “PT 
Perusahaan Gas Negara (Persero)”.Kantor pusat PGAS berlokasi di Jl. 
K.H. Zainul Arifin No. 20, Jakarta 11140, Indonesia. Telp: (62-21) 
633-4838, 633-4861 (Hunting), Fax: (62-21) 633-3080.  
Pemegang saham yang memiliki 5% atau lebih saham 
Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk adalah Negara Republik 
Indonesia (56,96%). Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang 
lingkup kegiatan PGAS adalah melaksanakan perencanaan, 
pembangunan, pengelolaan dan usaha. 
j. PT Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR) 
PT Semen Indonesia (Persero) Tbk (SMGR) didirikan 25 
Maret 1953 dengan nama “NV Pabrik Semen Gresik” dan mulai 
beroperasi secara komersial pada tanggal 07 Agustus 1957. Kantor 
pusat SMGR berlokasi di Jl. Veteran, Gresik 61122, Jawa Timur dan 
kantor perwakilan di Gedung The East, Lantai 18, Jl. DR Ide Anak 
Agung Gde Agung Kuningan, Jakarta 12950 – Indonesia. Pabrik 
semen SMGR dan anak usaha berada di Jawa Timur (Gresik dan 
Tuban), Indarung di Sumatera Barat, Pangkep di Sulawesi Selatan an 
Quang Ninh di Vietnam. Kantor pusat: Telp: (62-31) 398-1732 
(Hunting), Fax: (62-31) 398-3209 dan kantor perwakilan: Telp: (62-
21) 526-1174, 526-1175 (Hunting), Fax: (62- 21) 526-1176.  
Pemegang saham pengendali Semen Indonesia (Persero) Tbk 





sebesar 51,01%. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang 
lingkup kegiatan SMGR meliputi berbagai kegiatan industri. Jenis 
semen yang dihasilkan oleh SMGR antara lain Semen Portland, 
Special Blended Cement, Portland Pozzolan Cement, Portland 
Composite Cement, Super Masonry Cement dan Oil Well Cement 
Class G HRC. 
 
 
k. PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (TLKM) 
PT Telkom Indonesia (Persero) Tbk (TLKM) pada mulanya 
merupakan bagian dari Post en Telegraafdienst yang didirikan pada 
tahun 1884, dan pada tanggal 19 November 1991 status Telkom 
diubah menjadi perseroan terbatas milik Negara (Persero). Kantor 
pusat TLKM berlokasi di Graha Merah Putih, Jl. Japati No. 1, 
Bandung, Jawa Barat, Indonesia – 40133. Telp: (62-22) 452-1108, 
452-7252 (Hunting), Fax: (62-22) 720- 3247.  
Pemegang saham pengendali Telekomunikasi Indonesia 
(Persero) Tbk adalah Pemerintah Republik Indonesia dengan memiliki 
saham preferen (saham seri A Dwiwarna) dan 52,56% di saham seri 
B. Berdasarkan Anggaran Dasar Perusahaan, ruang lingkup kegiatan 
usaha TLKM dalam bidang telekomunikasi dan informasi, media dan 
edutainment, serta infrastruktur telekomunikasi. Kegiatan utama 





mencakup sambungan telepon kabel tidak bergerak dan telepon 
nirkabel tidak bergerak, komunikasi selular, layanan jaringan dan 
interkoneksi serta layanan internet dan komunikasi data. Selain itu, 
Telkom Indonesia juga menyediakan berbagai layanan di bidang 
informasi media dan edutainment, termasuk cloud-based dan server-
based. Pada tanggal 14 November 1995 PT Telkom Indonesia 
(Persero) Tbk (TLKM) tercatat pada Bursa Efek Indonesia (BEI). 
 
l. PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) 
PT Unilever Indonesia Tbk (UNVR) didirikan pada tanggal 5 
Desember 1933 dengan nama Lever’s Zeepfabrieken N.V. dan mulai 
beroperasi secara komersial tahun 1933. Kantor pusat Unilever 
berlokasi di Grha Unilever, BSD Green Office Park Kav. 3, Jln BSD 
Boulevard Barat, BSD City, Tangerang 15345, dan pabrik berlokasi di 
Jl. Jababeka 9 Blok D, Jl. Jababeka Raya Blok O, Jl. Jababeka V Blok 
V No. 14-16, Kawasan Industri Jababeka Cikarang, Bekasi, Jawa 
Barat, serta Jl. Rungkut Industri IV No. 5-11, Kawasan Industri 
Rungkut, Surabaya, Jawa Timur. Telp: (62-21) 8082-7000 (Hunting), 
Fax: (62-21) 8082-7002. 
Induk usaha Unilever Indonesia adalah Unilever Indonesia 
Holding B.V. dengan persentase kepemilikan sebesar 84,99%, 
sedangkan induk usaha utama adalah Unilever N.V., Belanda. 





usaha UNVR meliputi bidang produksi, pemasaran dan distribusi 
barang-barang konsumsi yang meliputi sabun, deterjen, margarin, 
makanan berinti susu, es krim, produk-produk kosmetik, minuman 
dengan bahan baku pokok teh dan minuman sari buah. 
B. Hasil Penelitian 
1. Deskripsi Penelitian 
Dalam penelitian ini populasi yang digunakan adalah Jakarta 
Islamic Index di indonesia yaitu 12 perusahaan yang terdaftar Jakarta 
Islamic Index tahun 2017-2020. Berdasarkan laporan keuangan tahunan 
yang dilaporkan dalam website masing-masing perusahaan yang terdaftar 
di  Jakarta Islamic Index pada tahun 2017-2020 maka ditemukan sampel 
penelitian sebesar 48 yaitu dari sampel perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index  sebanyak 12 dan tahun periode sebanyak 4 tahun 
yaitu dari tahun 2017-2020 sebagai berikut : 
a. Return Saham Syariah 
Return saham adalah keuntungan yang diperoleh oleh 
perusahaan, individu dan institusi dari hasil kebijakan investasi yang 
dilakukannya. Semakin tinggi return saham maka semakin baik 
investasi yang dilakukan karena dapat menghasilkan keuntungan, 
sebaliknya semakin return saham atau bahkan negatif maka semakin 
buruk hasil investasi yang dilakukan.  
Tabel 7 





 Data diolah : 2021 
Berdasarkan tabel 7 menunjukkan hasil pertumbuhan nilai 
Return Saham Syariah dari masing-masing perusahaan sampel Jakarta 
Islamic Index selama tahun 2017-2020. Return Saham Syariah 
menunjukkan kemampuan investasi pada perusahaan. Nilai Return 
Saham Syariah tertinggi selama periode pengamatan dihasilkan oleh 
Unilever pada tahun 2020 yaitu sebesar 4,714% namun Return Saham 
Syariah yang dihasilkan oleh Unilever dari tiga tahun sebelumnya 
sangat tidak stabil fluktuasif. Nilai Return Saham Syariah yang 
cenderung fluktuasi dengan hasil yang baik dihasilkan oleh Telkom 
dari tahun ke tahun mengalami flultuasi atau naik turun yang baik 





PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,276 0,112 0,189 0,183 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,055 0,480 0,086 0,242 
3 Astra International Tbk. 0,003 0,009 0,188 0,149 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,032 0,135 0,566 0,024 
5 XL Axiata Tbk. 0,220 0,124 0,073 0,154 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,952 0,455 0,060 0,157 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,119 0,395 0,401 0,048 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,104 0,112 0,062 0,095 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,543 0,175 0,023 0,311 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,073 0,139 0,042 0,034 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,104 0,184 0,055 0,199 
12 Unilever Indonesia Tbk. 0,306 0,231 0,081 4,714 
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ng lainnya yang dapat dilihat dari tahun 2017-2020 mengalami 
peningkatan meskipun pada tahun 2020 mengalami penurunan. 
 
   Sumber : data diolah, 2021 
Gambar 3 
Return Saham Syariah 
 
Berdasarkan gambar grafik 3 pada tahun 2017 nilai Return 
saham syariah tertinggi dihasilkan oleh Indofood Sukses Makmur Tbk 
yaitu sebesar 0,952% dan nilai Return saham syariah terendah yaitu 
Astra International Tbk. sebesar 0,003%. Pada tahun 2018 nilai Return 
saham syariah tertinggi dihasilkan oleh AKR Corporindo Tbk sebesar 
0,480% dan nilai Return saham syariah terendah dihasilkan oleh Astra 
International Tbk. sebesar 0,009%. Pada tahun 2019 nilai Return 
saham syariah tertinggi dihasilkan oleh Bumi Serpong Damai Tbk 
sebesar 0,566% dan nilai Return saham syariah terendah dihasilkan 
oleh Semen Indonesia (Persero) Tbk.sebesar 0,042%. Dan Pada tahun 
2020 nilai Return saham syariah tertinggi dihasilkan oleh Unilever 
Indonesia Tbk sebesar 4,714% dan nilai Return saham syariah 
terendah dihasilkan oleh Bumi Serpong Damai Tbk sebesar 0,024%. 
b. Dept to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio merupakan rasio yang mengukur sejauh 
mana perusahaan dibiayai oleh pinjaman atau hutang. Debt to equity 





(leverage) terhadap total sharehoder’s equity yang dimiliki 
perusahaan. Semakin besar DER menunjukkan semakin besar biaya 
hutang yang harus dibayar perusahaan dibanding dengan modal yang 
dimiliki, sehingga keuntungan atau profitabilitas akan berkurang. Hal 
tersebut menyebabkan hak para pemegang saham akan berkurang, dan 
akan berpengaruh pada minat investor yang juga akan mempengaruhi 
harga saham yang akan menurun 




PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,219 0,221 0,339 0,350 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,262 0,197 0,261 0,287 
3 Astra International Tbk. 0,259 0,309 0,349 0,292 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,084 0,087 0,087 0,092 
5 XL Axiata Tbk. 0,421 0,438 0,352 0,327 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,417 0,309 0,319 0,769 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,754 0,579 0,589 0,748 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,036 0,037 0,059 0,061 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,828 0,978 0,933 1,077 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,703 0,978 0,935 0,815 















pertumbuhan nilai DER dari masing-masing perusahaan sampel 
Jakarta Islamic Index selama tahun 2017-2020 DER menunjukkan 
kemampuan perusahaan mengukur utang deng ekuitas. Nilai DER 
tertinggi selama periode pengamatan dihasilkan oleh Perusahaan Gas 
Negara Tbk pada tahun 2020 yaitu sebesar 1,077% namun DER yang 
dihasilkan oleh Perusahaan Gas Negara Tbk dari tiga tahun 
sebelumnya mengalami kenaikan yang buruk. Nilai DER yang 
cenderung menurun dengan hasil yang baik dihasilkan oleh Semen 
Indonesia (Persero) Tbk dari tahun ke tahun mengalami penurunan 
yang baik daripada hasil DER pada perusahaan saham syariah yang 
lainnya yang dapat dilihat dari tahun 2017-2020 mengalami 
penurunan meskipun pada tahun 2018 mengalami kenaikan. 
 















Sumber : data diolah, 2021 
Gambar 4 
DER 
Berdasarkan gambar grafik 4 pada tahun 2017 nilai DER 
tertinggi dihasilkan oleh Perusahaan Gas Negara Tbk yaitu sebesar 
0,828% dan nilai DER terendah yaitu Kalbe Farma Tbk. sebesar 
0,036%. Pada tahun 2018 nilai DER tertinggi dihasilkan oleh 
Perusahaan Gas Negara Tbk dan Semen Indonesia (Persero) Tbk 
sebesar 0,978% dan nilai DER terendah dihasilkan oleh Kalbe Farma 
Tbk. sebesar 0,037%. Pada tahun 2019 nilai DER tertinggi dihasilkan 
oleh dan Semen Indonesia (Persero) Tbk sebesar 0,935% dan nilai 
DER terendah dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk.sebesar 0,059%. Dan 
Pada tahun 2020 nilai DER tertinggi dihasilkan oleh Perusahaan Gas 
Negara Tbk sebesar 1,077% dan nilai DER terendah dihasilkan oleh 
Kalbe Farma Tbk sebesar 0,061%. 
c. Current Ratio (CR) 
Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio untuk 
mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih 
secara keseluruhan. Semakin tinggi rasio ini, semakin besar 
kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek. 
Artinya, setiap saat, perusahaan memiliki kemampuan untuk 





lancar yang terlalu tinggi juga menunjukkan manajemen yang buruk 
atas sumber likuiditas. Kelebihan dalam aktiva lancar seharusnya 
digunakan untuk membayar dividen. 
 Tabel 9 
Hasil CR 
 Sumber : data diolah, 2021 
Berdasarkan tabel 9 menunjukkan hasil pertumbuhan nilai CR 
dari masing-masing perusahaan sampel Jakarta Islamic Index selama 
tahun 2017-2020 CR menunjukkan kemampuan perusahaan 
memenuhi utang jangka pendeknya dengan menggunakan aktiva 
lancarnya. Nilai CR tertinggi selama periode pengamatan dihasilkan 
oleh Kalbe Farma Tbk pada tahun 2018 yaitu sebesar 3,734% namun 
CR yang dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk dari dua tahun selanjutnya 
NO 
TAHUN 
PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,692 0,610 0,559 0,696 
2 AKR Corporindo Tbk. 1,131 1,125 0,950 0,990 
3 Astra International Tbk. 0,872 0,784 0,781 0,927 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,576 0,587 0,056 0,059 
5 XL Axiata Tbk. 0,369 0,300 0,284 0,285 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,798 0,714 0,748 0,429 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,990 0,968 0,873 0,808 
8 Kalbe Farma Tbk. 3,689 3,734 3,153 3,049 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,582 0,522 0,534 0,485 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,577 0,522 0,605 0,632 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,551 0,487 0,401 0,369 
















mengalami penurunan yang baik. Nilai CR yang cenderung menurun 
dengan hasil yang baik dihasilkan oleh Japfa Comfeed Indonesia Tbk  
dari tahun ke tahun mengalami penurunan yang baik daripada hasil 
CR pada perusahaan saham syariah yang lainnya yang dapat dilihat 
dari tahun 2017-2020 mengalami penurunan. 
Sumber : Data diolah, 2021 
Gambar 5 
CR 
Berdasarkan gambar grafik 5 pada tahun 2017 nilai CR 
tertinggi dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk yaitu sebesar 3,689% dan 
nilai CR terendah yaitu XL Axiata Tbk sebesar 0,369%. Pada tahun 
2018 nilai CR tertinggi dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk sebesar 
3,734% dan nilai CR terendah dihasilkan oleh XL Axiata Tbk. sebesar 
0,300%. Pada tahun 2019 nilai CR tertinggi dihasilkan oleh Kalbe 
Farma Tbk sebesar 3,153% dan nilai CR terendah dihasilkan oleh 
Bumi Serpong Damai Tbk.sebesar 0,056%. Dan Pada tahun 2020 nilai 
CR tertinggi dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk sebesar 3,153% dan 
nilai CR terendah dihasilkan oleh Bumi Serpong Damai Tbk sebesar 
0,059%. 
d. Beta Saham 
Beta adalah suatu pengukuran volatilitas tingkat pengembalian 
suatu sekuritas atau tingkat pengembalian portofolio terhadap tingkat 
pengembalian pasar. Volatilitas itu sendiri dapat diartikan sebagai 





portofolio dalam suatu periode waktu tertentu. Pengertian lain tentang 
beta (β) adalah pengukur risiko sistematis dari suatu sekuritas atau 
portofolio terhadap risiko pasar. 
Beta saham adalah suatu 
ukuran yang menunjukkan sampai sejauh mana pengembalian suatu 
saham tertentu bergerak naik dan turun mengikuti pasar saham. Beta 
mengukur risiko pasar. 
Risiko sistematis (beta saham) adalah risiko yang tidak bisa 
didiversifikasi atau dengan kata lain risiko yang sifatnya 
mempengaruhi secara menyeluruh. Untuk mengukur bagaimana beta 
saham atau tingkat risiko yang melekat pada investasi saham, 
dibutuhkan penilaian terhadap beta saham tersebut 
Tabel 10 
 
Hasil Beta Saham 
NO 
TAHUN 
PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 











r : data diolah, 2021 
Berdasarkan tabel 10 menunjukkan hasil pertumbuhan nilai 
beta saham dari masing-masing perusahaan sampel Jakarta Islamic 
Index selama tahun 2017-2020 beta saham menunjukkan kemampuan 
perusahaan menunjukkan sampai sejauh mana pengembalian suatu 
saham. Nilai beta saham tertinggi selama periode pengamatan 
dihasilkan oleh Unilever pada tahun 2020 yaitu sebesar 4,741% 
namun beta saham yang dihasilkan oleh Unilever dari tiga tahun 
sebelumnya mengalami fluktuasi. Nilai beta saham yang cenderung 
naik dengan hasil yang baik dihasilkan oleh Japfa Comfeed Indonesia 
Tbk setiap tahun mengalami kenaikan yang baik daripada hasil beta 
saham pada perusahaan saham syariah yang lainnya yang dapat dilihat 
dari tahun 2017-2020. 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,053 0,221 0,119 0,472 
3 Astra International Tbk. 0,051 0,066 0,026 0,179 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,240 0,567 0,0005 0,179 
5 XL Axiata Tbk. 0,053 1,051 0,469 0,100 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,022 0,108 0,009 0,030 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,013 0,201 0,213 0,792 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,011 0,006 0,056 0,003 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,154 0,066 0,051 0,236 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,070 0,092 0,154 0,091 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,056 0,085 0,009 0,117 















sumber : data diolah, 2021 
Gambar 6 
Beta Saham 
Berdasarkan gambar grafik 6 pada tahun 2017 nilai beta saham 
tertinggi dihasilkan oleh Bumi Serpong Damai Tbk yaitu sebesar 
0,240% dan nilai beta saham terendah yaitu Kalbe Farma Tbk sebesar 
0,011%. Pada tahun 2018 nilai beta saham tertinggi dihasilkan oleh 
XL Axiata Tbk sebesar 1,051% dan nilai beta saham terendah 
dihasilkan oleh Kalbe Farma Tbk sebesar 0,006%. Pada tahun 2019 
nilai beta saham tertinggi dihasilkan oleh XL Axiata Tbk sebesar 
0,469% dan nilai beta saham terendah dihasilkan oleh Bumi Serpong 
Damai Tbk.sebesar 0,0005%. Dan Pada tahun 2020 nilai beta saham 
tertinggi dihasilkan oleh Unilever Indonesia Tbk sebesar 4,741% dan 
nilai beta saham terendah dihasilkan oleh Astra Argo Lestari Tbk 
sebesar 0,002%. 
e. ROA 
ROA adalah rasio yang menunjukkan perbandingan antara 
laba (sebelum pajak) dengan total asset perusahaan. Rasio ini 
menunjukkan tingkat efisiensi pengelolaan asset yang dilakukan oleh 
perusahaan yang bersangkutan. ROA merupakan indikator 
kemampuan perbankan untuk memperoleh laba atas sejumlah asset 
yang dimiliki oleh perusahaan. Semakin tinggi tingkat Return On 





penjualan saham, artinya tinggi rendahnya Return On Assets (ROA) 
akan mempengaruhi minat investor dalam melakukan investasi 
sehingga akan mempengaruhi volume penjualan saham perusahaan 
begitu pula sebaliknya. 
Tabel 11 
Hasil ROA 
Sumber : data diolah, 2021 
Berdasarkan tabel 11 menunjukkan hasil pertumbuhan nilai 
ROA dari masing-masing perusahaan sampel Jakarta Islamic Index 
selama tahun 2017-2020 ROA menunjukkan kemampuan perusahaan 
untuk memperoleh laba atas sejumlah asset yang dimiliki. Nilai ROA 
tertinggi selama periode pengamatan dihasilkan oleh Japfa Comfeed 
Indonesia Tbk pada tahun 2018 yaitu sebesar 6,731% namun ROA 
yang dihasilkan oleh Japfa Comfeed Indonesia Tbk dari dua tahun 
NO 
TAHUN 
PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 1,220 0,569 0,903 3,217 
2 AKR Corporindo Tbk. 5,952 3,327 3,284 5,149 
3 Astra International Tbk. 0,179 0,426 0,950 0,319 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,0005 0,001 0,001 1,031 
5 XL Axiata Tbk. 0,666 5,722 0,815 0,812 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 5,766 5,140 4,361 2,928 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 4,606 1,056 6,731 4,708 
8 Kalbe Farma Tbk. 1,476 1,376 1,252 1,241 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 2,348 4,515 2,393 1,125 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 3,095 4,593 3,267 4,073 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 1,487 1,223 1,242 1,316 















sebelumnya penurunan dan satu tahun selanjutnya mengalami 
penurunan pula. Nilai ROA yang cenderung fluktuasi dengan hasil 
yang baik dihasilkan oleh Telkom Indonesia (Persero) Tbk tahu 
pertama mengalami baik namun tahun selanjutnya mengalami 
penurunan dan 2 tahun selanjutnya mengalami kenaikan yang baik 
pada perusahaan saham syariah yang lainnya yang dapat dilihat dari 
tahun 2017-2020. 
Sumber : data diolah, 2021 
Gambar 7 
Beta Saham 
Berdasarkan gambar grafik 7 pada tahun 2017 nilai ROA 
tertinggi dihasilkan oleh AKR Corporindo Tbk yaitu sebesar 5,952% 
dan nilai ROA terendah yaitu Bumi Serpong Damai Tbk sebesar 
0,0005%. Pada tahun 2018 nilai ROA tertinggi dihasilkan oleh XL 
Axiata Tbk sebesar 5,722% dan nilai ROA terendah dihasilkan oleh 
Bumi Serpong Damai Tbk sebesar 0,001%. Pada tahun 2019 nilai 
ROA tertinggi dihasilkan oleh Japfa Comfeed Indonesia Tbk sebesar 
6,731% dan nilai ROA terendah dihasilkan oleh Bumi Serpong Damai 
Tbk.sebesar 0,001%. Dan Pada tahun 2020 nilai ROA tertinggi 
dihasilkan oleh AKR Corporindo Tbk sebesar 5,149% dan nilai ROA 
terendah dihasilkan oleh Astra International Tbk sebesar 0,319%. 
2. Analisis Data 





Statistik deskriptif memberikan gambaran atau deskripsi suatu 
data yang dilihat dari nilai rata-rata (mean), standar deviasi, maksimum, 
minimum. Namun tidak semua nilai deskriptif diperlukan dalam suatu 
pengujian, sebaiknya dipilih sesuai dengan kebutuhan analisis. Statistik 










 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
DER 48 .04 1.08 19.97 .4161 .28526 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 
Valid N (listwise) 48      
Sumber : output SPSS 22 
Berdasarkkan SPSS diatas dari 48 sampel, terlihat bahwa 
realisasi DER tertinggi adalah 1,08 dan  realisasi yang terendah 
adalah 0,04 Dengan rata-rata pertahun 0,28526. Sedangkan untuk 
return saham syariah pencapaian tertinggi 4,71 dan pencapaian 
terendah 0,003 dengan rata-rata pertahun 0,67776. 








 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
CR 48 .06 3.73 41.25 .8594 .81662 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 
Valid N (listwise) 48      
Sumber : Output SPSS 22 
Berdasarkkan SPSS diatas dari 48 sampel, terlihat bahwa 
realisasi CR tertinggi adalah 3,73 dan  realisasi yang terendah 
adalah 0,06 Dengan rata-rata pertahun 0,81662. Sedangkan untuk 
return saham syariah pencapaian tertinggi 4,71 dan pencapaian 
terendah 0,003 dengan rata-rata pertahun 0,67776. 
3) Statistik deskriptif Beta Saham 
Tabel 14 
Deskriptif Beta Saham 
Sumber : Output SPSS 22 
Berdasarkkan SPSS diatas dari 48 sampel, terlihat bahwa 
realisasi Beta saham tertinggi adalah 4,74 dan  realisasi yang 
terendah adalah 0,0005 Dengan rata-rata pertahun 0,69322. 
Sedangkan untuk return saham syariah pencapaian tertinggi 4,71 
dan pencapaian terendah 0,003 dengan rata-rata pertahun 0,67776. 
4) Statistik deskriptif ROA 
Tabel 15 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
Beta_Saham 48 .0005 4.74 11.87 .2473 .69322 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 







 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
ROA 48 .0005 6.73 121.80 2.5376 1.90562 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 
Valid N (listwise) 48      
Sumber : Output SPSS 22 
Berdasarkkan SPSS diatas dari 48 sampel, terlihat bahwa 
realisasi Beta saham tertinggi adalah 6,73 dan realisasi yang 
terendah adalah 0,0005 Dengan rata-rata pertahun 1,90562. 
Sedangkan untuk return saham syariah pencapaian tertinggi 4,71 
dan pencapaian terendah 0,003 dengan rata-rata pertahun 0,67776 
b. Hasil Uji Asumsi Klasik 
1) Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki 
distribusi normal. Cara yang mudah untuk melihat normalitas 
residual adalah dengan melihat grafik histogram dan scatter plot 
yang membandingkan antara data observasi dengan distribusi 
normal. Distribusi normal akan berbentuk garis lurus diagonal, 
dan ploting data residual akan dibandingkan dengan garis 
diagonal. Distribusi data residual akan dibandingkan dengan 
dibandingkan dengan garis diagonal. Jika distribusi data residual 
normal, maka garis-garis yang menggambarkan data 







normalitas data residual 
dibawah ini dapat 
dilihat bahwa data 
membentuk kurva lonceng, dengan demikian dapat 
dinyatakandata residual adalah berdistribusi normal. Dengan 
demikian dapat disimpulkan bahwa model regresi pengaruh 
variabel bebas terhadap variabel terikat telah memenuhi 
































Dari grafik histogram diatas, dapat disimpulkan bahwa 
residual data berdisitribusi normal karena grafik tersebut 
berbentuk lonceng. Demikian juga dengan grafik normal p-p plot 
of regression standardized residual menunjukan bahwa plot data 
menyebar di sekitar dan mengikuti garis diagonal. Dapat 
disimpulkan bahwa model regresi memenuhi asumsi normalitas 
 
Tabel 16 












umber : output SPSS 22 
Berdasarkan hasil output pengolahan data uji normalitas 
dengan menggunakan rumus Kolmogrof-Smirnov Test 
sebagaimana tertera pada tabel diatas, maka diperoleh nilai 
Asymp. Sig. (2-tailed) sebesar 0,200 atau lebih besar dari 0,05. 
Sehingga dapat disimpulkan bahwa data yang diuji berdistribusi 
normal. 
2) Uji Multikolinieritas 
         Tabel 17 
Uji Multikolinieritas 




1 (Constant)   
DER .750 1.333 
CR .839 1.192 
Beta_Saham .966 1.036 
ROA .857 1.168 
a. Dependent Variable: Return_Saham 
Sumber : output SPSS 22 





Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .16560630 
Most Extreme Differences Absolute .084 
Positive .076 
Negative -.084 
Test Statistic .084 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 





Dari tabel diatas, hasil uji multikolinieritas terlihat bahwa 
nilai tolerance variabel DER (X1) sebesar 0,750, variabel CR (X2) 
sebesar 0,839, variabel Beta Saham (X3) sebesar 0,966,  dan 
variabel ROA (X4) sebesar 0,857. Semua variabel independen 
dalam penelitian ini mempunyai nilai toleransi ≥ 0,10. Sedangkan 
VIF (Variance Inflation Factor) terdapat nilai variabel DER (X1) 
sebesar 1,333, variabel CR (X2) sebesar 1,192, variabel Return 
Saham (X3) sebesar 1,036, dan variabel ROA (X4) sebesar 1,168. 
Dengan demikian diperoleh nilai VIF > 10. Dapat disimpulkan 
bahwa tidak ada multikolinieritas antar variabel, dan berdasarkan 
nilai tolerance dan nilai VIF dari hasil diatas menunjukan bahwa 
model regresi yang dibuat layak untuk dipergunakan dalam 
penelitian. 
3) Uji Autokorelasi 
Uji autokorelasi bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi linier ada korelasi antara kesalahan pengganggu 
pada periode t dengan kesalahan pengganggu t–1 (sebelumnya). 
Pengujian autokorelasi dengan menggunakan uji Durbin Watson, 
yaitu dengan menghitung nilai d statistik. Nilai d statitik 












Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 .916a .839 .824 .28449 1.898 
a. Predictors: (Constant), DER, CR, Beta_Saham, ROA 
b. Dependent Variable: Return_Saham 
Sumber : output SPSS 22 
Uji autokolerasi menggunakan pengujian Durbin-Watson. 
Berdasarkan hasil perhitungan dengan bantuan program SPSS, 
menunjukkan hasil sebesar 1,898 dengan 5 variabel, dan n = 42 
diketahui du =1.7206 sedangkan 4-du (4- 1.7206) = 3,2186, 
sehingga hasil perhitungan uji Durbin Watson terletak diantara 
1.7206  – 2,2794 yang berarti model regresi tidak ada masalah 
autokolerasi. 
4) Uji Heteroskedastisitas 
Uji heteroskedastisitas bertujuan menguji apakah dalam 
model regresi terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu 
pengamatan ke pengamatan yang lain. Model regresi yang baik 
adalah tidak terjadi heteroskedasitas. Untuk mengetahui adanya 
heteroskedasitas digunakan grafik scatter plot yaitu dengan 
melihat pola-pola tertentu pada grafik, diantara sumbu Y adalah Y 
yang telah diprediksi dan sumbu X adalah residual (Y prediksi – 













Berdasarkan gambar diatas, terlihat titik-titik menyebar 
secara acak atau tidak membentuk pola tertentu yang jelas atau 
teratur, serta tersebar baik diatas maupun dibawah angka 0 pada 
sumbu Y. Hal ini berarti tidak terjadi gejala heteroskedastisitas. 
c. Hasil Analisis Regresi Linier Berganda 
Analisis regresi linier berganda dalam penelitian ini digunakan 
untuk mengetahui pengaruh dept to equity ratio, current ratio, Beta 
Saham dan return on assets secara simultan terhadap Return Saham 
Syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 
Tabel 19 
Hasil regresi linier berganda 





T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .041 .109  .377 .708 
DER .028 .168 .012 .170 .866 
CR .413 .055 .016 4.236 .015 
Beta_Saham .894 .061 .915 14.678 .000 
ROA .108 .024 .021 3.322 .049 
a. Dependent Variable: Return_Saham 






Berdasarkan hasil pengolahan data diatas, dapat diperoleh 
persamaan regresi linier berganda, sebagai berikut : 
Return Saham Syariah = 0,041+ 0,028dept to equity ratio+ 0,413 
current ratio+0,894beta saham+0,108return on asset 
Dimana : 
Y = Return Saham Syariah 
X1 = dept to equity ratio 
X2 = current ratio 
X3 = Beta Saham 
X4 = return on assets 
Sehingga dapat diimplementasikan bahwa  : 
1) Konstanta (α) sebesar 0,041 yang artinya menunjukan besarnya 
pengaruh variabel dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham 
dan return on assets. Jika variabel bebas dianggap konstan, maka 
nilai rata-rata harga saham sebesar 0,041%. 
2) Koefisien regresi dept to equity ratio bertanda positif yaitu 
sebesar 0,028 yang artinya jika variabel independen lainnya 
nilainya tetap dan pertumbuhan dept to equity ratio mengalami 
kenaikan sebesar 1% maka return saham syariah akan mengalami 
kenaikan sebesar 0,028%,  Begitu juga sebaliknya, jika 
pertumbuhan dept to equity ratio mengalami penurunan sebesar 






3) Koefisien regresi current ratio bertanda positif yaitu sebesar 
0,413 yang artinya jika variabel independen lainnya nilainya tetap 
dan pertumbuhan current ratio mengalami kenaikan sebesar 1% 
maka return saham syariah akan mengalami kenaikan sebesar 
0,413%. Begitu juga sebaliknya, jika pertumbuhan current ratio 
mengalami penurunan sebesar 1% maka return saham syariah 
akan mengalami penurunan sebesar 0,413%. 
4) Koefisien regresi Beta Saham bertanda positif yaitu sebesar 0,894 
yang artinya jika variabel independen lainnya nilainya tetap dan 
pertumbuhan Beta Saham mengalami kenaikan sebesar 1% maka 
return saham syariah akan mengalami kenaikan sebesar 0,894%. 
Begitu juga sebaliknya, jika pertumbuhan Beta Saham mengalami 
penurunan sebesar 1% maka nilai return saham syariah akan 
mengalami penurunan sebesar 0,894%. 
5) Koefisien regresi return on asset bertanda positif yaitu sebesar 
0,108 yang artinya jika variabel independen lainnya nilainya tetap 
dan pertumbuhan return on asset mengalami kenaikan sebesar 1% 
maka return saham syariah akan mengalami kenaikan sebesar 
0,108%. Begitu juga sebaliknya, jika pertumbuhan return on asset 
mengalami penurunan sebesar 1% maka nilai return saham 







d. Uji Signifikansi Koefisien Regresi 
1) Uji Parsial (Uji –t) 
Uji statistik t digunakan untuk menguji signifikansi variasi 
hubungan antara variabel independen dan dependen, apakah 
variabel independen yaitu dept to equity ratio, current ratio, Beta 
Saham dan return on assets benar-benar berpengaruh secara 
individual terhadap variabel dependen yaitu return saham syariah. 
Adapun kriteria pengujiannya adalah sebagai berikut : 
a) Jika nilai signifikan < 0,05, maka hipotesis diterima 
(koefisien regresi signifikan). Hal ini menunjukkan bahwa 
variabel independen berpengaruh signifikan terhadap variabel 
dependen. 
b) Jika nilai signifikan > 0,05, maka hipotesis ditolak (koefisien 
regresi tidak signifikan). Hal ini menunjukkan bahwa 
variabel independen tidak berpengaruh signifikan terhadap 
variabel dependen. 
Tabel 20 
                 Hasil Uji t (Uji Parsial) 





T Sig. B Std. Error Beta 
1 (Constant) .041 .109  .377 .708 
DER .028 .168 .012 .170 .866 
CR .413 .055 .016 4.236 .015 
Beta_Saham .894 .061 .915 14.678 .000 
ROA .108 .024 .021 3.322 .049 
a. Dependent Variable: Return_Saham 





Berdasarkan hasil analisis data dengan menggunakan uji t, 
diketahui bahwa pengaruh variabel-variabel independen terhadap 
variabel dependen adalah sebagai berikut : 
1) Berdasarkan tabel dapat diperoleh nilai thitung sebesar 0,170 
dengan nilai Sig sebesar 0,866. Hal ini menunjukkan bahwa 
nilai thitung lebih kecil daripada nilai ttabel 2,016 dan nilai Sig 
lebih besar daripada 0,05. Dengan demikian hipotesis ditolak. 
Artinya variabel dept to equity ratio tidak memiliki pengaruh 
terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index Tahun 2017-2020. 
2) Berdasarkan tabel dapat diperoleh nilai thitung sebesar 4,236 
dengan nilai Sig sebesar 0,08. Hal ini menunjukkan bahwa 
nilai thitung lebih besar daripada nilai ttabel 2,016 dan nilai 
Sig lebih kecil daripada 0,015. Dengan demikian hipotesis 
diterima. Artinya variabel current ratio memiliki memiliki 
pengaruh terhadap return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2020. 
3) Berdasarkan tabel dapat diperoleh nilai thitung sebesar 14,678 
dengan nilai Sig sebesar 0,000. Hal ini menunjukkan bahwa 
nilai thitung lebih besar daripada nilai ttabel 2,016 dan nilai 
Sig lebih kecil daripada 0,05. Dengan demikian hipotesis 





terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index Tahun 2017-2020. 
4) Berdasarkan tabel dapat diperoleh nilai thitung sebesar 3,322 
dengan nilai Sig sebesar 0,049. Hal ini menunjukkan bahwa 
nilai thitung lebih besar daripada nilai ttabel 2,016 dan nilai 
Sig lebih kecil daripada 0,05. Dengan demikian hipotesis 
diterima. Artinya variabel return on asset memiliki pengaruh 
terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index Tahun 2017-2020. 
e. Hasil Uji F (Uji Simultan) 
Uji F pada dasarnya menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau variabel bebas yang dimasukkan dalam model 
mempunyai pengaruh secara simultan terhadap variabel dependen. 
Untuk menguji hipotesis ini digunakan statistik F dengan kriteria 
pengambilan keputusan, yaitu jika nilai signifikasi > 0,005 maka H1 
ditolak, sedangkan jika nilai signifikasi < 0,005 maka H1 diterima. 
(Ghozali, 2018 : 99). Adapun kriteria diterima atau ditolaknya 
hipotesis adalah sebagai berikut : 
1) Jika nilai signifikan < 0,05, maka hipotesis diterima (koefisien 
regresi signifikan). Hal ini menunjukkan bahwa variabel 
independen berpengaruh signifikan terhadap variabel dependen. 
2) Jika nilai signifikan > 0,05, maka hipotesis ditolak (koefisien 





dependen tidak berpengaruh signifikan terhadap variabel 
Pindependen. 
Tabel 22 
Hasil Uji F (Uji Simultan) 
Sumber : Output SPSS 22 
Hasil pengujian hipotesis DER, CR, Beta Saham, dan ROA 
terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
Tahun 2017-2020 adalah signifikan, ini dibuktikan pada tabel yang 
mana nilai signifikan adalah 0,000 < 0,05. Oleh karena itu, keputusan 
hipotesis diterima karena nilai signifikan 0,000. Sehingga dept to 
equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets memiliki 
pengaruh secara bersama-sama terhadap return saham syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2020. 
f. Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Besarnya Koefisien determinasi (R2) didapat dari 
mengkuadratkan koefisien korelasi (R2). Semakin besar R2 maka akan 
semakin kuat pula hubungan antar variabel terikat dengan satu atau 
banyak variabel bebas. Angka koefisien korelasi yang dihasilkan dari 
uji determinasi ini berguna untuk menunjukkan kuat lemahnya 
ANOVAa 
Model Sum of Squares Df Mean Square F Sig. 
1 Regression 18.110 4 4.527 55.941 .000b 
Residual 3.480 43 .081   
Total 21.590 47    
a. Dependent Variable: Return_Saham 





hubungan antar variabel independen dengan variabel dependen 
(Ghozali, 2018:92). 
Tabel 22 
Uji Koefisien Determinasi 
Model Summaryb 
Model R R Square 
Adjusted R 
Square 




1 .916a .839 .824 .28449 1.898 
a. Predictors: (Constant), DER, CR, Beta_Saham, ROA 
b. Dependent Variable: Return_Saham 
Sumber : Output SPSS 22 
Dari perhitungan tabel diatas, dapat disimpukan nilai adjusted 
R square sebesar 0,824. Artinya nilai koefisien determinasi sebesar 
82,4% menunjukan besarnya proporsi total nilai-nilai variabel harga 
saham  yang dapat diterangkan melalui pengaruh dept to equity ratio, 
current ratio, Beta Saham dan return on assets memiliki pengaruh 
secara bersama-sama terhadap return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index Tahun 2017-2020 sebesar 82,4% menunjukan 
tingkat pengaruh yang kuat, sedangkan sisanya sebesar 17,6% 
disebabkan oleh model-model lain di luar model yang belum diteliti 
dalam penelitian ini. 
C. Pembahasan 
Dari hasil analisis data yang telah diuraikan diatas, maka pembahasan 
untuk memberikan penjelasan dan interprestasi atas hasil penelitian yang telah 






1. Pengaruh DER terhadap Return Saham Syariah 
Pengujian hipotesis pertama bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh debt to equity ratio terhadap harga saham. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap return 
saham syariah, hal tersebut dapat dilihat dari hasil output SPSS 
menyatakan bahwa nilai uji parsial (uji t) DER sebesar mempunyai nilai 
signifikan sebesar 0,866 > 0,05 dengan demikian hipotesis ditolak. 
Secara parsial variabel debt to equity ratio tidak mempunyai 
pengaruh terhadap harga saham. Kondisi ini tidak sesuai dengan analisa 
secara praktis bahwa debt to equity ratio tidak berpengaruh terhadap return 
saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang berbeda-beda. 
Besar biaya hutang yang harus dibayar perusahaan dibanding dengan 
modal yang dimiliki, sehingga keuntungan atau profitabilitas akan 
berkurang menyebabkan hak para pemegang saham akan berkurang, dan 
akan berpengaruh pada minat investor yang juga akan mempengaruhi 
return saham syariah yang akan menurun. Oleh sebab itu terjadinya 
penurunan return saham syariah dikarenakan nilai debt to equity ratio yang 
semakin tinggi. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Zaenal Muttakin dan Prihatiningsih (2018) yang 
menyatakan bahwa DER tidak memiliki pengaruh secara parsial Terhadap 





Tidak berpengaruh debt to equity ratio terhadap return saham 
syariah menunjukkan bahwa perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index untuk mengukur seberapa besar jumlah aktiva perusahaan dibiayai 
dengan total utang atau seberapa besar utang perusahaan berpengaruh 
terhadap pengelolaan aktiva. Besar kecilnya rasio ini akan mempengaruhi 
return saham syariah suatu perusahaan. Semakin besar rasio debt to equity 
ratio maka akan menurunkan harga saham karena investor bereaksi 
negatif, begitu juga sebaliknya.  
Berdasarkan hasil analisis data dapat  dilihat  bahwa debt to equity 
ratio tidak berpengaruh terhadap return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index yang bertolak belakang dengan teori bahwa debt to 
equity ratio adalah ukuran yang digunakan dalam menganalsis laporan 
keuangan dalam memperlihatkan besaran jaminan yang disediakan untuk 
kreditor. Perhitungan dept to equity ratio adalah dengan membagi total 
kewajiban dengan ekuitas. Rasio debt to equity ratio digunakan untuk 
mengetahui besaran dana yang disediakan kreditor_dengan pemilik 
perusahaan, setiap rupiah modal sendiri dijadikan sebagai jaminan 
kewajiban Fahmi (2012:128). Sedangkan Agus Sartono (2010:217) debt to 
equity ratio (DER) merupakan imbangan antara utang yang dimiliki 
perusahaan dengan modal sendiri. Semakin tinggi rasio ini berarti modal 







2. Pengaruh Current Ratio terhadap Return Saham Syariah 
Pengujian hipotesis kedua bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
current ratio terhadap return saham syariah. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa CR berpengaruh terhadap return saham syariah, hal tersebut dapat 
dilihat dari hasil output SPSS menyatakan bahwa nilai uji parsial (uji t) 
current ratio sebesar mempunyai nilai signifikan sebesar 0,008 < 0,05 
dengan demikian hipotesis diterima. 
Secara parsial variabel current ratio mempunyai pengaruh positif 
terhadap return saham syariah. Kondisi ini dapat dilihat pada current ratio 
pada perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang berbeda-
beda. Fenomena current ratio disetiap perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index dapat dilihat dari analisis pada laporan keuangan 
yang dilihat dari aktiva lancar dan hutang lancar. rasio lancar yang terlalu 
tinggi juga menunjukkan manajemen yang buruk atas sumber likuiditas. 
Kelebihan dalam aktiva lancar seharusnya digunakan untuk membayar 
dividen, membayar hutang jangka panjang atau untuk investasi yang bisa 
menghasilkan tingkat kembalian lebih. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Dodyk Roset Rido Nur Hidayat (2017) yang menyatakkan 
bahwa current ratio memiliki pengaruh secara parsial Terhadap return 
saham syariah.  
Pengaruh current ratio terhadap return saham syariah 





apabila rasio yang rendah menunjukkan risiko likuiditas yang tinggi, 
sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan adanya kelebihan aktiva 
lancar yang akan mempunyai pengaruh yang tidak baik terhadap return 
saham syariah perusahaan. Semakin tinggi rasio current ratio, semakin 
besar kemampuan perusahaan untuk membayar kewajiban jangka pendek. 
Artinya setiap saat perusahaan memiliki kemampuan untuk melunasi 
kewajiban-kewajiban jangka pendeknya. Semakin besar nilai current ratio 
pada perusahaan maka akan menurunkan return saham syariah, sebaliknya 
nilai current ratio kecil maka akan meningkatkan. 
Berdasarkan hasil analisis data dapat  dilihat bahwa CR 
berpengaruh terhadap  return saham syariah pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index. Hasil ini sesuai dengan teori yang 
menyatakan bahwa Rasio lancar atau (current ratio) merupakan rasio 
untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban 
jangka pendek atau utang yang segera jatuh tempo pada saat ditagih secara 
keseluruhan Kasmir (2016:134). Rasio yang rendah menunjukkan risiko 
likuiditas yang tinggi, sedangkan rasio lancar yang tinggi menunjukkan 
adanya kelebihan aktiva lancar, yang akan mempunyai pengaruh yang 
tidak baik terhadap profitabilitas perusahaan. Aktiva lancar secara umum 
menghasilkan return yang lebih rendah dibandingkan dengan aktiva tetap 
(Mamduh,2016:75) 





Pengujian hipotesis ketiga bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
beta saham terhadap return saham syariah. Hasil penelitian menunjukkan 
bahwa beta saham berpengaruh terhadap return saham syariah, hal tersebut 
dapat dilihat dari hasil output SPSS menyatakan bahwa nilai uji parsial (uji 
t) beta saham sebesar mempunyai nilai signifikan sebesar 0,000 < 0,05 
dengan demikian hipotesis diterima. 
Secara parsial variabel beta mempunyai pengaruh positif terhadap 
return saham syariah. Kondisi ini dapat dilihat pada beta saham pada 
perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index yang berbeda-beda. 
Fenomena beta saham disetiap perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index dapat dilihat dari analisis pada laporan keuangan yang 
dilihat dari suatu ukuran yang menunjukkan sampai sejauh mana 
pengembalian suatu saham tertentu bergerak naik dan turun mengikuti 
pasar saham. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Irman Firmansyah (2016) yang menyatakkan bahwa beta 
saham memiliki pengaruh secara parsial Terhadap return saham syariah.  
Pengaruh beta saham terhadap return saham syariah menunjukkan 
bahwa perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index pengukuran 
volatilitas tingkat pengembalian suatu sekuritas atau tingkat pengembalian 
portofolio terhadap tingkat pengembalian pasar, keuntungan atau return-
return suatu sekuritas atau portofolio dalam suatu periode waktu tertentu. 





untuk pengembalian saham. Semakin besar nilai beta saham pada 
perusahaan maka akan meningkatkan return saham syariah, sebaliknya 
nilai beta saham kecil maka akan menurun. 
Berdasarkan hasil analisis data dapat dilihat bahwa beta saham 
berpengaruh terhadap  return saham syariah pada perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index. Hasil ini sesuai dengan teori yang 
menyatakan bahwa beta saham adalah suatu ukuran yang menunjukkan 
sampai sejauh mana pengembalian suatu saham tertentu bergerak naik dan 
turun mengikuti pasar saham. Beta mengukur risiko pasar (Brigham dan 
Houston, 2018:358). Sedangkan Fahmi (2012:189) risiko sistematis (beta 
saham) adalah risiko yang tidak bisa didiversifikasi atau dengan kata lain 
risiko yang sifatnya mempengaruhi secara menyeluruh. Arthur J. Keown 
(2011: 201) risiko sistematis merupakan bagian dari variasi pengembalian 
investasi yang tidak dapat dihilangkan melalui diversifikasi oleh investor. 
4. Pengaruh Return On Assets terhadap Return Saham Syariah 
Pengujian hipotesis Keempat bertujuan untuk menganalisis 
pengaruh return on assets terhadap return saham syariah. Hasil penelitian 
menunjukkan bahwa return on assets berpengaruh terhadap return saham 
syariah, hal tersebut dapat dilihat dari hasil output SPSS menyatakan 
bahwa nilai uji parsial (uji t) return on assets sebesar mempunyai nilai 
signifikan sebesar 0,049 < 0,05 dengan demikian hipotesis diterima. 
Secara parsial variabel return on assets mempunyai pengaruh 





on assets pada perusahaan yang terdaftar di JII yang berbeda-beda. 
Fenomena return on assets perusahaan yang terdaftar di JII dapat dilihat 
dari analisis pada laporan keuangan  yang dilihat dari total asset dengan 
laba bersih setelah untuk menghasilkan return on assets yang bagus 
tergantung pada pendapatan asset pada laporan keuangan yang dapat pula 
mempengaruhi pada return saham syariah. Oleh karena itu jika return on 
assets mengalami penurunan maka return saham syariah akan mengalami 
penurunan. Begitu juga sebaliknya, jika pertumbuhan return on assets 
mengalami kenaikan maka return saham syariah akan mengalami 
kenaikan. 
Hasil penelitian ini mendukung dengan penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Dodyk Roset Rido Nur Hidayat (2017) yang menyatakan 
bahwa return on assets memiliki pengaruh secara parsial Terhadap return 
saham syariah.  
Pengaruh return on assets terhadap return saham syariah 
menunjukkan bahwa perusahaan yang terdaftar di JII mampu 
meningkatkan menekan atau dalam penentuan harga saham berdasarkan 
pada jumlah total asset yang dimiliki perusahaan. Dengan kata lain untuk 
meningkatkan return saham syariah maka asset pendapatan harus naik 
apabila asset turun harga saham juga menurun. manajemen perusahaan 
harus meningkatkan asset pendapatan agar return saham syariah semakin 
meningkat karena semakin tinggi return on assets maka akan menaikkan 





syariah. Jika return on assets rendah maka akan menurunkan minat 
investor dalam menanamkan modal yang mampu membiayai kegiatan 
operasional dan memberikan kontribusi yang cukup besar bagi perusahaan 
dalam return saham syariah. 
Berdasarkan  hasil  analisis  data  dapat  dilihat  bahwa return on 
assets berpengaruh terhadap  return saham syariah yang terdaftar di JII 
yang. Hasil ini sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa return on 
assets (ROA) merupakan rasio keuangan perusahaan yang berhubungan 
dengan profitabilitas mengukur kemampuan perusahaan menghasilkan 
keuntungan atau laba pada tingkat pendapatan, aset dan modal saham 
tertentu. Dengan mengetahui return on assets, kita dapat menilai apakah 
perusahaan telah efisien dalam menggunakan aktivanya dalam kegiatan 
operasi untuk menghasilkan keuntungan (Mamduh, 2016:81). Sedangkan 
Horne dan Wachowicz (2005:235). return on assets mengukur efektivitas 
keseluruhan dalam menghasilkan laba melalui aktiva yang tersedia; daya 
untuk menghasilkan laba dari modal yang diinvestasikan”. Horne dan 
Wachowicz menghitung return on assets dengan menggunakan rumus laba 
bersih setelah pajak dibagi dengan total aktiva 
5. Pengaruh Dept To Equity Ratio, Current Ratio, Beta Saham Dan 
Return On Assets Terhadap Return Saham Syariah 
Pengujian hipotesis kelima bertujuan untuk menganalisis pengaruh 
dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets secara 





bahwa dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets 
secara simultan berpengaruh terhadap Return Saham Syariah. Hal ini dapat 
dilihat dari hasil output SPSS menyatakan bahwa nilai uji ANOVA atau 
Uji F didapat nilai F hitung sebesar 55,941 dengan probabilitas 0,000 
dengan nilai siginifikan 0,000 < 0,05 yang berarti hipotesis diterima. 
Perusahaan dalam hal ini perusahaan yang terdaftar di JII Tahun 
2017-2020 yang mampu mengelola keuangan dalam bentuk laporan 
keuangan secara maksimal akan mampu menganalisa dept to equity ratio, 
current ratio, Beta Saham dan return on assets pada return saham syariah. 
Pemanfaatan laporan keuangan secara efektif dan efisien akan 
berkontribusi signifikan terhadap pencapaian keunggulan kompetitif dan 
selanjutnya akan tercermin dalam kinerja harga saham yang baik. 
Berdasarkan perhitungan tersebut menunjukkan bahwa laporan 
keuangan yang meliput empat komponen dept to equity ratio, current 
ratio, Beta Saham dan return on assets secara simultan memiliki pengaruh  
terhadap  return saham syariah pada perusahaan yang terdaftar di JII  yang 
diproksikan dengan  return saham syariah tahun 2017-2020. Hal ini dapat 
diartikan bahwa semakin besar tingkat pertumbuhan dept to equity ratio, 
current ratio, Beta Saham dan return on assets secara simultan maka 
semakin besar atau semakin tinggi pula  return saham. 
Dari hasil analisis data dapat diketahui bahwa kelima komponen 
yaitu dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets 





Fahmi dan Yovi (2009:151) mengatakan return saham adalah keuntungan 
yang diperoleh oleh perusahaan, individu dan institusi dari hasil kebijakan 
investasi yang dilakukannya. Semakin tinggi return saham maka semakin 
baik investasi yang dilakukan karena dapat menghasilkan keuntungan, 
sebaliknya semakin return saham atau bahkan negatif maka semakin buruk 


























KESIMPULAN DAN SARAN 
A. Kesimpulan 
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan mengenai Pengaruh 
Dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on asset memiliki 
pengaruh terhadap return saham syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index tahun 2017-2020, peneliti dapat menarik kesimpulan sebagai berikut : 
1. Dept to equity ratio tidak memiliki pengaruh terhadap return saham 
syariah yang terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 
2. Current  ratio memiliki pengaruh terhadap return saham syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020.  
3. Beta Saham memiliki pengaruh terhadap return saham syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 
4. Return on asset memiliki pengaruh terhadap return saham syariah yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 
5. Dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on asset 
memiliki pengaruh terhadap return saham syariah yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index tahun 2017-2020. 





Berdasarkan hasil penelitian yang telah dilakukan, terdapat beberapa 
saran yang bisa menjadi masukan atau saran bagi beberapa pihak antar lain: 
1. Bagi perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
a. Perusahaan hendaknya memperhatikan faktor-faktor yaitu dept to 
equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets yang 
mempengaruhi return saham syariah yakni dapat tercermin dari 
semakin besarnya dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan 
return on assets, sehingga perusahaan perlu meningkatkan dept to 
equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on assets untuk 
mendapatkan kepercayaan dari para investor. 
b. Manajemen Perusahaan, sebaiknya lebih meningkatkan kinerja 
perusahaan, karena dengan kinerja yang semakin baik maka investor 
akan tertarik untuk membeli saham perusahaan. 
2. Bagi Investor 
a. Investor sebaiknya memperhatikan nilai dept to equity ratio, current 
ratio, Beta Saham dan return on assets sebelum memutuskan untuk 
menginvestasikan modalnya pada suatu perusahaan, karena dapat 
menunjukkan besarnya return saham syariah dan risiko yang akan 
diterima oleh investor atas investasinya tersebut.  
b. Untuk investor atau calon investor dalam menanamkan dananya di 
perusahaan yang tergabung dalam Jakarta Islamic Index (JII) lebih 
memperhatikan faktor mikro ekonomi atau kinerja perusahaan dalam 






perusahaan yang ada dalam JII adalah perusahaan yang tidak 
bertentangan dengan prinsip syariah dan diharapkan menjadi tolak 
ukur kinerja saham-saham yang berbasis syariah serta untuk lebih 
mengembangkan pasar modal syariah. Salah satu prinsip yang dianut 
oleh pengelola usaha yang berbasis syariah adalah bahwa pengawas 
usaha mereka tidak hanya masyarakat, pemerintah tetapi Yang Maha 
Kuasa, sehingga menjalankan usaha ini dengan jujur 
 
3. Bagi peneliti selanjutnya 
a. Penelitian ini masih memiliki keterbatasan, sehingga penyusun 
berharap pada peneliti selanjutnya yang ingin mengembangkan 
penelitian ini lebih lanjut diharapkan untuk menyertakan lebih 
banyak atau rasio-rasio keuangan serta menyertakan faktor lain yang 
memungkinkan adanya pengaruh terhadap return saham syariah 
seperti kondisi ekonomi makro seperti inflasi ,mikro seperti return 
on equity dan sebagainya serta menambah cakupan periode 
penelitian guna menghasilkan informasi yang lebih mendukung. 
b. Untuk peneliti selanjutnya sebaiknya menganalisis return saham 
syariah, dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on 
assets lebih detil, misalnya menggunakan data triwulan yang 
memang variabel terikat dan bebasnya tersaji secara Triwulan 
dimana agar pengujian lebih kuat, harus juga memperhitungkan 





yang dihasilkan lebih baik dan akurat. Hal ini disebabkan tidak 
seluruh dept to equity ratio, current ratio, Beta Saham dan return on 
assets pada penelitian ini yang berpengaruh secara statistically 
significant terhadap return saham syariah JII yang konsisten selama 
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Lampiran 1 Return Saham Syariah 2017 (Y) 
 
No  Perusahaan Harga Saham Return Saham 
Syariah 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 13.150  0,276 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 6.350  0,055 
3 Astra International Tbk.  Rp 8.300  0,003 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 1.700  0,032 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 2.960  0,220 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 4.060  0,952 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 1.300  0,119 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 1.690  0,104 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 1.750  0,543 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 9.900  0,073 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 4.440  0,104 
12 Unilever Indonesia Tbk.  Rp 55.900  0,306 
 
Return Saham Syariah 2018 
No  Perusahaan Harga Saham Return Saham 
Syariah 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 11.825  0,112 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 4.290  0,480 
3 Astra International Tbk.  Rp 8.225  0,009 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 1.965  0,135 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 3.380  0,124 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 7.450  0,455 





8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 1.520  0,112 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 2.120  0,175 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 11.500  0,139 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 3.750  0,184 




Return Saham Syariah 2019 
No  Perusahaan Harga Saham Return Saham 
Syariah 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 14.575  0,189 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 3.950  0,086 
3 Astra International Tbk.  Rp 6.925  0,188 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 1.255  0,566 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 3.150  0,073 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 7.925  0,060 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 1.535  0,401 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 1.620  0,062 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 2.170  0,023 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 12.000  0,042 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 3.970  0,055 
12 Unilever Indonesia Tbk.  Rp 42.000  0,081 
 
Return Saham Syariah 2020 
No  Perusahaan Harga Saham Return Saham 
Syariah 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 12.325  0,183 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 3.180  0,242 
3 Astra International Tbk.  Rp 6.025  0,149 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 1.225  0,024 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 2.730  0,154 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 6.850  0,157 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 1.465  0,048 





9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 1.655  0,311 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 12.425  0,034 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 3.310  0,199 

























PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,276 0,112 0,189 0,183 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,055 0,480 0,086 0,242 
3 Astra International Tbk. 0,003 0,009 0,188 0,149 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,032 0,135 0,566 0,024 
5 XL Axiata Tbk. 0,220 0,124 0,073 0,154 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,952 0,455 0,060 0,157 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,119 0,395 0,401 0,048 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,104 0,112 0,062 0,095 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,543 0,175 0,023 0,311 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,073 0,139 0,042 0,034 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,104 0,184 0,055 0,199 





Lampiran 2 DER 2017 (X1) 
No  Perusahaan Hutang Jangka Panjang Total Ekuitas Hasil 
DER 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 4.097.715   Rp 18.712.477  0,219 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 2.364.067.727   Rp 9.029.649.347  0,262 
3 Astra International Tbk.  Rp 40.603   Rp  156.505  0,259 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 4.234.303.909.768   Rp  50.609.657.555.321  0,084 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 9.096.617   Rp 21.630.850  0,421 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 19.660.348   Rp 47.102.766  0,417 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 6.527.868   Rp 8.662.040  0,754 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 494.871.621.931   Rp 13.894.031.782.689  0,036 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 2.639.555.044   Rp 3.186.912.879  0,828 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 3.030.820.367   Rp 4.310.413.621  0,703 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 40.978   Rp 112.130  0,365 
12 Unilever Indonesia Tbk.  Rp 1.200.721   Rp 5.173.388  0,232 
 
DER 2018 
No  Perusahaan Hutang Jangka Panjang Total Ekuitas Hasil 
DER 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 4.305.915   Rp 19.474.522  0,221 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 1.951.291.436   Rp 9.926.831.339  0,197 
3 Astra International Tbk.  Rp 53.881   Rp 174.363  0,309 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 4.512.555.898.676   Rp 52.090.090.458.908  0,087 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 8.043.168   Rp 18.343.098  0,438 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 15.416.894   Rp 49.916.800  0,309 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp  5.918.742   Rp 10.214.809  0,579 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 565.443.877.421   Rp 15.294.594.796.354  0,037 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 3.132.858.090   Rp 3.201.890.711  0,978 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp  3.132.858.090   Rp 3.201.890.711  0,978 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp  42.632   Rp 117.303  0,363 












No  Perusahaan Hutang Jangka Panjang Total Ekuitas Hasil 
DER 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 6.428.832   Rp 18.978.527  0,339 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 2.629.658.602   Rp 10.066.861.340  0,261 
3 Astra International Tbk.  Rp 65.233   Rp 186.763  0,349 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 4.444.967.231.763   Rp 50.845.343.555.923  0,087 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 7.090.877   Rp 20.121.978  0,352 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 17.309.209   Rp 54.202.488  0,319 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 7.012.123   Rp 11.896.814  0,589 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 982.035.580.702   Rp 16.705.582.476.031  0,059 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 3.016.050.978   Rp 3.234.300.881  0,933 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 3.167.489.134   Rp 3.389.192.421  0,935 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 45.589   Rp 117.250  0,389 
12 Unilever Indonesia Tbk.  Rp 2.302.201   Rp 5.281.862  0,436 
 
DER 2020 
No  Perusahaan Hutang Jangka Panjang Total Ekuitas Hasil 
DER 
1 Astra Argo Lestari Tbk  Rp 6.740.931   Rp 19.247.794  0,350 
2 AKR Corporindo Tbk.  Rp 3.025.106.488   Rp 10.556.356.272  0,287 
3 Astra International Tbk.  Rp 57.013   Rp 195.454  0,292 
4 Bumi Serpong Damai Tbk.  Rp 4.789.234.888.089   Rp 52.090.898.234.509  0,092 
5 XL Axiata Tbk.  Rp 7.232.222   Rp 22.089.767  0,327 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk.  Rp 57.889.827   Rp 75.274.131  0,769 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk.  Rp 8.532.111   Rp 11.411.970  0,748 
8 Kalbe Farma Tbk.  Rp 1.111.491.961.620   Rp 18.276.082.144.080  0,061 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk.  Rp 3.490.102.246   Rp 3.241.321.437  1,077 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 2.906.551.102   Rp 3.565.333.506  0,815 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk.  Rp 56.961   Rp 120.889  0,471 

























PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,219 0,221 0,339 0,350 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,262 0,197 0,261 0,287 
3 Astra International Tbk. 0,259 0,309 0,349 0,292 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,084 0,087 0,087 0,092 
5 XL Axiata Tbk. 0,421 0,438 0,352 0,327 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,417 0,309 0,319 0,769 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,754 0,579 0,589 0,748 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,036 0,037 0,059 0,061 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,828 0,978 0,933 1,077 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,703 0,978 0,935 0,815 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,365 0,363 0,389 0,471 





Lampiran 3 CR 2017 (X2) 
No  Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar Hasil 
CR 
1 Astra Argo Lestari Tbk Rp 4.480.448 Rp 6.470.132 0,692 
2 AKR Corporindo Tbk. Rp 8.816.349.100 Rp 7.793.559.184 1,131 
3 Astra International Tbk. Rp 121.528 Rp 139.325 0,872 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. Rp 38.111.560.567.090 Rp 66.111.232.121.090 0,576 
5 XL Axiata Tbk. Rp 7.180.742 Rp 19.464.075 0,369 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. Rp 32.948.131 Rp 41.298.111 0,798 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Rp 11.189.325 Rp 11.297.508 0,990 
8 Kalbe Farma Tbk. Rp 10.042.738.649.964 Rp 2.722.207.633.646 3,689 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. Rp 1.808.047.993 Rp 3.106.216.112 0,582 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. Rp 2.235.507.517 Rp 3.872.766.621 0,577 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. Rp 47.561 Rp 86.354 0,551 





No  Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar Hasil 
CR 
1 Astra Argo Lestari Tbk Rp 4.500.628 Rp 7.382.445 0,610 
2 AKR Corporindo Tbk. Rp 11.268.597.800 Rp 10.014.019.260 1,125 
3 Astra International Tbk. Rp 133.609 Rp 170.348 0,784 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. Rp 40.101.492.202.990 Rp 68.309.009.456.898 0,587 
5 XL Axiata Tbk. Rp 7.058.652 Rp 23.537.562 0,300 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. Rp 33.272.618 Rp 46.620.996 0,714 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Rp 12.415.809 Rp 12.823.219 0,968 
8 Kalbe Farma Tbk. Rp 10.648.288.386.726 Rp 2.851.611.349.015 3,734 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. Rp 2.473.608.746 Rp 4.737.382.456 0,522 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. Rp 2.473.608.746 Rp 4.737.382.456 0,522 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. Rp 43.268 Rp 88.893 0,487 


















No  Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar Hasil CR 
1 Astra Argo Lestari Tbk Rp 4.472.011 Rp 7.995.597 0,559 
2 AKR Corporindo Tbk. Rp 10.777.639.192 Rp 11.342.184.833 0,950 
3 Astra International Tbk. Rp 129.058 Rp 165.195 0,781 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. Rp 3.909.022.232.189 Rp 70.389.202.909.856 0,056 
5 XL Axiata Tbk. Rp 7.259.852 Rp 25.537.787 0,284 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. Rp 31.403.445 Rp 41.996.071 0,748 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Rp 12.873.148 Rp 14.754.081 0,873 
8 Kalbe Farma Tbk. Rp 11.222.490.978.401 Rp 3.559.144.386.553 3,153 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. Rp 2.208.551.841 Rp 4.139.412.275 0,534 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. Rp 2.658.531.234 Rp 4.391.514.311 0,605 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. Rp 41.722 Rp 103.958 0,401 





No  Perusahaan Aktiva Lancar Hutang Lancar Hasil CR 
1 Astra Argo Lestari Tbk Rp 5.937.890 Rp 8.533.437 0,696 
2 AKR Corporindo Tbk. Rp 8.042.418.506 Rp 8.127.216.543 0,990 
3 Astra International Tbk. Rp 132.308 Rp 142.749 0,927 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. Rp 4.202.889.787.667 Rp 71.808.767.542.778 0,059 
5 XL Axiata Tbk. Rp 7.323.098 Rp 25.678.098 0,285 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. Rp 36.970.280 Rp 86.257.732 0,429 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. Rp 11.745.138 Rp 14.539.790 0,808 
8 Kalbe Farma Tbk. Rp 13.075.331.880.715 Rp 4.288.218.173.294 3,049 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. Rp 2.064.867.824 Rp 4.259.535.244 0,485 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. Rp 2.564.604.223 Rp 4.057.167.433 0,632 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. Rp 46.503 Rp 126.054 0,369 


























PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,692 0,610 0,559 0,696 
2 AKR Corporindo Tbk. 1,131 1,125 0,950 0,990 
3 Astra International Tbk. 0,872 0,784 0,781 0,927 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,576 0,587 0,056 0,059 
5 XL Axiata Tbk. 0,369 0,300 0,284 0,285 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,798 0,714 0,748 0,429 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,990 0,968 0,873 0,808 
8 Kalbe Farma Tbk. 3,689 3,734 3,153 3,049 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,582 0,522 0,534 0,485 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,577 0,522 0,605 0,632 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,551 0,487 0,401 0,369 





Lampiran 4 Beta Saham (X3) 2017 
 Kode Harga 
Saham 
Risk Free IHSG RM Beta 
Saham 
1 Astra Argo Lestari Tbk 13.150 0,276 17.200 0,235 0,137 
2 AKR Corporindo Tbk. 6.350 0,055 8.025 0,209 0,053 
3 Astra International Tbk. 8.300 0,003 9.350 0,112 0,051 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 1.700 0,032 1.920 0,115 0,240 
5 XL Axiata Tbk. 2.960 0,220 4.060 0,271 0,053 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 4.060 0,952 9.000 0,549 0,022 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 1300 0,119 1950 0,333 0,013 
8 Kalbe Farma Tbk. 1.690 0,104 1.795 0,058 0,011 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 1750 0,543 3050 0,426 0,154 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 9.900 0,073 11.100 0,108 0,070 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 4.440 0,104 4.840 0,083 0,056 
12 Unilever Indonesia Tbk. 55.900 0,306 55.975 0,001 0,146 
 
Beta Saham 2018 
 Kode Harga 
Saham 
Risk Free IHSG RM Beta 
Saham 
1 Astra Argo Lestari Tbk 11.825 0,112 15.175 0,221 0,133 
2 AKR Corporindo Tbk. 4.290 0,480 6.575 0,348 0,221 
3 Astra International Tbk. 8.225 0,009 8.775 0,063 0,066 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 1.965 0,135 1.225 0,604 0,567 
5 XL Axiata Tbk. 3.380 0,124 1.980 0,707 1,051 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 7.450 0,455 8.125 0,083 0,108 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 2.150 0,395 2.440 0,119 0,201 
8 Kalbe Farma Tbk. 1.520 0,112 1.785 0,148 0,006 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 2.120 0,175 2.860 0,259 0,066 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 11.500 0,139 12.225 0,059 0,092 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 3.750 0,184 4.460 0,159 0,085 









Beta Saham 2019 
 Kode Harga 
Saham 
Risk Free IHSG RM Beta 
Saham 
1 Astra Argo Lestari Tbk 14.575 0,189 14.675 0,007 0,034 
2 AKR Corporindo Tbk. 3.950 0,086 5.875 0,328 0,119 
3 Astra International Tbk. 6.925 0,188 8.550 0,190 0,026 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 1.255 0,566 1.580 0,978 0,000 
5 XL Axiata Tbk. 3.150 0,073 3.730 0,155 0,469 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 7.925 0,060 8.050 0,016 0,009 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 1.535 0,401 3.100 0,505 0,213 
8 Kalbe Farma Tbk. 1.620 0,062 1.690 0,041 0,056 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 2.170 0,023 2.720 0,202 0,051 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 12.000 0,042 14.450 0,170 0,154 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 3.970 0,055 4.500 0,118 0,009 
12 Unilever Indonesia Tbk. 42.000 0,081 50.525 0,169 0,150 
 
Beta Saham 2020 
 Kode Harga 
Saham 
Risk Free IHSG RM Beta 
Saham 
1 Astra Argo Lestari Tbk 12.325 0,183 14.650 0,159 0,002 
2 AKR Corporindo Tbk. 3.180 0,242 3.990 0,203 0,472 
3 Astra International Tbk. 6.025 0,149 7.250 0,169 0,179 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 1.225 0,024 1.340 0,086 0,179 
5 XL Axiata Tbk. 2.730 0,154 3.390 0,195 0,100 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 6.850 0,157 8.300 0,175 0,030 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 1.465 0,048 1.730 0,153 0,792 
8 Kalbe Farma Tbk. 1.480 0,095 1.695 0,127 0,003 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 1.655 0,311 2.200 0,248 0,236 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 12.425 0,034 13.250 0,062 0,091 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 3.310 0,199 4.030 0,179 0,117 























PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 0,137 0,133 0,034 0,002 
2 AKR Corporindo Tbk. 0,053 0,221 0,119 0,472 
3 Astra International Tbk. 0,051 0,066 0,026 0,179 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,240 0,567 0,000 0,179 
5 XL Axiata Tbk. 0,053 1,051 0,469 0,100 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 0,022 0,108 0,009 0,030 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 0,013 0,201 0,213 0,792 
8 Kalbe Farma Tbk. 0,011 0,006 0,056 0,003 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 0,154 0,066 0,051 0,236 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 0,070 0,092 0,154 0,091 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 0,056 0,085 0,009 0,117 





Lampiran 5 Hasil ROA 2017 
 
No  Perusahaan Laba bersih setelah 
pajak 
Total aset Hasil ROA 
1 Astra Argo Lestari Tbk 269.786 22.119.609 1,220 
2 AKR Corporindo Tbk. 1.001.314.446 16.823.208.531 5,952 
3 Astra International Tbk. 529 295.830 0,179 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 228.096.909 50.111.560.567.967 0,0005 
5 XL Axiata Tbk. 375.244 56.321.441 0,666 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 5.097.264 88.400.877 5,766 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 919.239 19.959.548 4,606 
8 Kalbe Farma Tbk. 245.325.141.060 16.616.239.416.335 1,476 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 147.784.011 6.293.128.991 2,348 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 253.288.744 8.183.180.242 3,095 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 32.701 2.198.484 1,487 
12 Unilever Indonesia Tbk. 704.562 18.906.413 3,727 
 
ROA 2018 
No  Perusahaan Laba bersih setelah 
pajak 
Total aset Hasil ROA 
1 Astra Argo Lestari Tbk 152.723 26.856.967 0,569 
2 AKR Corporindo Tbk. 663.340.794 19.940.850.599 3,327 
3 Astra International Tbk. 1.467 344.711 0,426 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 330.410.909 52.101.492.204.337 0,001 
5 XL Axiata Tbk. 3.296.890 57.613.954 5,722 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 4.961.851 96.537.796 5,140 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 243.319 23.038.028 1,056 
8 Kalbe Farma Tbk. 249.726.196.475 18.146.206.145.369 1,376 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 308.583.916 6.834.152.968 4,515 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 364.638.660 7.939.273.167 4,593 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 26.979 2.206.196 1,223 









No  Perusahaan Laba bersih setelah 
pajak 
Total aset Hasil ROA 
1 Astra Argo Lestari Tbk 243.629 26.974.124 0,903 
2 AKR Corporindo Tbk. 703.077.279 21.409.046.173 3,284 
3 Astra International Tbk. 3.342 351.958 0,950 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 334.789.256 54.444.849.092.447 0,001 
5 XL Axiata Tbk. 489.090 59.991.441 0,815 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 4.195.398 96.198.559 4,361 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 1.793.914 26.650.895 6,731 
8 Kalbe Farma Tbk. 253.760.182.364 20.264.726.862.584 1,252 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 176.448.649 7.373.713.156 2,393 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 251.186.744 7.687.890.178 3,267 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 27.592 2.221.208 1,242 
12 Unilever Indonesia Tbk. 792.837 20.649.371 3,840 
 
ROA 2020 
No  Perusahaan Laba bersih setelah 
pajak 
Total aset Hasil ROA 
1 Astra Argo Lestari Tbk 893.779 27.781.231 3,217 
2 AKR Corporindo Tbk. 961.997.313 18.683.572.815 5,149 
3 Astra International Tbk. 1.080 338.203 0,319 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 627.596.142.899 60.890.577.101.754 1,031 
5 XL Axiata Tbk. 500.500 61.610.804 0,812 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 4.729.034 161.531.863 2,928 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 1.221.904 25.951.760 4,708 
8 Kalbe Farma Tbk. 279.962.251.581 22.564.300.317.374 1,241 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 84.366.884 7.500.856.681 1,125 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 290.190.986 7.123.909.658 4,073 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 29.563 2.246.943 1,316 























PERUSAHAAN 2017 2018 2019 2020 
1 Astra Argo Lestari Tbk 1,220 0,569 0,903 3,217 
2 AKR Corporindo Tbk. 5,952 3,327 3,284 5,149 
3 Astra International Tbk. 0,179 0,426 0,950 0,319 
4 Bumi Serpong Damai Tbk. 0,0005 0,001 0,001 1,031 
5 XL Axiata Tbk. 0,666 5,722 0,815 0,812 
6 Indofood Sukses Makmur Tbk. 5,766 5,140 4,361 2,928 
7 Japfa Comfeed Indonesia Tbk. 4,606 1,056 6,731 4,708 
8 Kalbe Farma Tbk. 1,476 1,376 1,252 1,241 
9 Perusahaan Gas Negara Tbk. 2,348 4,515 2,393 1,125 
10 Semen Indonesia (Persero) Tbk. 3,095 4,593 3,267 4,073 
11 Telkom Indonesia (Persero) Tbk. 1,487 1,223 1,242 1,316 











0,219 0,692 0,137 1,220 0,276 
0,262 1,131 0,053 5,952 0,055 
0,259 0,872 0,051 0,179 0,003 
0,084 0,576 0,240 0,000 0,032 
0,421 0,369 0,053 0,666 0,220 
0,417 0,798 0,022 5,766 0,952 
0,754 0,990 0,013 4,606 0,119 
0,036 3,689 0,011 1,476 0,104 
0,828 0,582 0,154 2,348 0,543 
0,703 0,577 0,070 3,095 0,073 
0,365 0,551 0,056 1,487 0,104 
0,232 0,578 0,146 3,727 0,306 
0,221 0,610 0,133 0,569 0,112 
0,197 1,125 0,221 3,327 0,480 
0,309 0,784 0,066 0,426 0,009 
0,087 0,587 0,567 0,001 0,135 
0,438 0,300 1,051 5,722 0,124 
0,309 0,714 0,108 5,140 0,455 
0,579 0,968 0,201 1,056 0,395 
0,037 3,734 0,006 1,376 0,112 
0,978 0,522 0,066 4,515 0,175 
0,978 0,522 0,092 4,593 0,139 
0,363 0,487 0,085 1,223 0,184 
0,107 0,697 0,037 4,658 0,231 
0,339 0,559 0,034 0,903 0,189 
0,261 0,950 0,119 3,284 0,086 
0,349 0,781 0,026 0,950 0,188 
0,087 0,056 0,000 0,001 0,566 
0,352 0,284 0,469 0,815 0,073 
0,319 0,748 0,009 4,361 0,060 
0,589 0,873 0,213 6,731 0,401 
0,059 3,153 0,056 1,252 0,062 
0,933 0,534 0,051 2,393 0,023 
0,935 0,605 0,154 3,267 0,042 





0,436 0,555 0,150 3,840 0,081 
0,350 0,696 0,002 3,217 0,183 
0,287 0,990 0,472 5,149 0,242 
0,292 0,927 0,179 0,319 0,149 
0,092 0,059 0,179 1,031 0,024 
0,327 0,285 0,100 0,812 0,154 
0,769 0,429 0,030 2,928 0,157 
0,748 0,808 0,792 4,708 0,048 
0,061 3,049 0,003 1,241 0,095 
1,077 0,485 0,236 1,125 0,311 
0,815 0,632 0,091 4,073 0,034 
0,471 0,369 0,117 1,316 0,199 

















Lampiran 6 Output SPSS 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
DER 48 .04 1.08 19.97 .4161 .28526 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 




 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
CR 48 .06 3.73 41.25 .8594 .81662 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 




 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
Beta_Saham 48 .0005 4.74 11.87 .2473 .69322 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 




 N Minimum Maximum Sum Mean Std. Deviation 
ROA 48 .0005 6.73 121.80 2.5376 1.90562 
Return_Saham 48 .003 4.71 13.47 .2807 .67776 
















a. Dependent Variable: Return_Saham 





















Change df1 df2 
Sig. F 
Change 
1 .916a .839 .824 .28449 .839 55.941 4 43 .000 1.898 
a. Predictors: (Constant), ROA, CR, Beta_Saham, DER 












B Std. Error Beta Tolerance VIF 
1 (Constant) .041 .109  .377 .708   
DER .028 .168 .012 .170 .866 .750 1.333 
CR .413 .055 .016 4.236 .015 .839 1.192 
Beta_Saham .894 .061 .915 14.678 .000 .966 1.036 
ROA .108 .024 .021 3.322 .049 .857 1.168 








Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 
1 Regression 18.110 4 4.527 55.941 .000b 
Residual 3.480 43 .081   
Total 21.590 47    
a. Dependent Variable: Return_Saham 

























Normal Parametersa,b Mean .0000000 
Std. Deviation .16560630 
Most Extreme Differences Absolute .084 
Positive .076 
Negative -.084 
Test Statistic .084 
Asymp. Sig. (2-tailed) .200c,d 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Lilliefors Significance Correction. 
d. This is a lower bound of the true significance. 
